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GDP Q1/2026 tang 7,83% YoY trong bdi canh ap luc
ty gia gia ting do cing thang dia chinh tri
GDP Q1/2026 ting 7,83% YoY: Céng nghiép va Dich vu Noi dung
(chiém lan lugt 43,5% va 32,1% GDP) duy tri vai tro tru cot
tang trudng.

1. Tang trudng GDP

Déng luc chinh cda hai khu vuc nay chu yéu dugc dan dat bgi Ché

bién ché tao (chiém 24,2% GDP, +9,7% YoY) va Ban Ié (10,6% GDP, 2. Thuong mai quéc t&

+9,6% YoY) bu dap murc tang trudng cham lai cta Xay dung (5,1%

GDP, +8,4% YoY) so véi cac quy trudc. 3. Lam phéat

Thuong mai Q1/2026 ghi nhan mirc nhap siéu 3,6 ty USD. 4. Thi trudng tién té

Hoat dong xuat nhap khau ti€p tuc dugc dan dat bdi khsi FDI
(+36,5% YoY) va nhém mat hang Dién tlr (+51,9% YoY). Nhap khau
téng 27,8% YoY trong khi xuat khau tang 20,1% YoY, dan dén su dao
chiéu trong can can thuong mai Q1/2026.

CPI thang 03/2026 dot bién +4,7%; Giao thong la tac nhan
c6t 16i do gia xang.

Bién déng nhdm giao thdng di cung pha vdi da leo thang cla gia
xang trong ky (cham dinh 34.510 VND/Iit vao 24/03/2026, ting manh
gan 68% so véi mic 20.550 VND/Iit dau thang).

Ty gia tuw do cham 28.080 VND/USD, huy dong dinh tré néi
rong khoang trong thanh khoan.

Ap luc thanh khodn hé thang day chi phi von 1én cao (O/N cham
9,57%), téng trudng tin dung Q1/2026 dat 2,2%, giam tdc YoY nhung
tiép tuc ndi réng khoang tréng thanh khoan do huy déng vén dinh
tré.
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1. TANG TRUONG GDP

GDP Q1/2026 tang 7,83% YoY; khu vuc Dich vu va Cong nghiép - Xay dung
dong gop chu dao véi lan lugt 46,2% va 40,5% vao mirc tang chung.

T6c do tang trudng Téng san pham trong nudc (GDP) Q1/2026 ghi nhan murc
+7,83% YoY Dong luc md rong quy md nén kinh té tiép tuc dua trén hai tru cét
chinh: Khu vuc Dich vu va khu vuc Cong nghiép - Xay dung.

Cu thé, khu vuc dich vu dat téc d6 tang trudng +8,2% YoY, dong gop 16n nhat
vao muc tdng chung khi chiém tdi 46,2% t6ng muc tédng trudng GDP (tuong
duong 3,6 di€ém phan trdm). Tuy nhién, co cau nganh dich vu cho thay su
phan hoa vé da tang trudng: mang ban buén va ban 1é (chiém 10,6% GDP) mé
rong & muc 9,6% YoY, cao hon murc 7,5% YoY cla clng ky 2025, trong khi
nhém dich vy Iuu trd va &n udng (chiém 2,9% GDP) thu hep da tang trudng
xuéng 7,5% YoY (tr mirc 9,3% YoY cua Q1/2025), phan anh xu hudng tiéu
dung dan cai thién.

Khu vuc céng nghiép va xay dung dat toc do tang trudng 8,9% YoY, déng
gbp 3,2 diém phan tram vao mirc tang GDP chung. Nganh céng nghiép ché
bién, ché tao duy tri nén tang 6n dinh v&i mic tdng 9,7% YoY. Diém thay doi
cau trdc quan trong trong quy la su chuyén pha cta nganh khai khoang, ghi
nhan murc tang trudng 5,1% YoY sau 5 quy lién ti€p suy giam (trung binh -
3,5% YoY). O chigu ngugc lai, mac du nganh xay dung van duy tri da tang
trudng 8,4% YoY, k&t qua nay van thap hon so vai nén trén 9,0% YoY cua hai
quy cudi ndm 2025. Sy chiing lai nay nhiéu kha ndng phan anh (i) tdc dong
tré tir chudi suy giam kéo dai clia nganh khai khoang trudc doé (gay ap luc lén
nguon cung nguyén vat liéu), va (i) nhirng vudng mac hién hiru trong tién do
giai phong mat bang da phan nao lam cham téc do hap thu vén dau tu.

Téc dd ting truéng theo khu vyc: Cong nghiép - Xay Co cau dong gop GDP Q1/2026: Dich vu va Cong
dung tdng truéng nhanh nhat trong Q1/2026 [%YoY] nghiép - Xay dung chiém ty trong ap dao [Piém phan
tram dong gop]
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1.1. Hoat déng san xuat

Chi s6 PMI thang 03/2026 dat 51,2
diém, duy tri trang thai mé rong
nhung ghi nhan su suy giam ve
nhip do

San xuat cong nghiép duy tri trang thai mé rong véi PMI dat 51,2 diém va lIP
tiang 6,9% so véi cung ky; song nhip dd ting trudng ghi nhan sy diéu chinh
duai tac dong cua ap luc chi phi.

Chi s6 Nha quan tri mua hang (PMI) nganh san xuat Viét Nam trong thang

03/2026 ghi nhan murc 51,2 diém, diéu chinh giam tlr mdc 54,3 diém cla
thang 02/2026. Mac du chi s6 nay van duy tri trén ngudng trung binh 50
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Chi sé lIP thang 03/2026 tang
6,9% YoY; nganh ché bién, ché tao
ha nhiét da tang, trong khi khai
khoang dao chiéu tich cuc

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

diém, danh diu thang th( 9 lién ti€p diéu kién kinh doanh trong linh vuc san
xuat dugc cai thién (tinh tir thang 07/2025), da md rong dang c6 su thu hep.

Su diéu chinh cua chi s6 PMI trong thang 03/2026 phan anh tac dong tré cua
ap luc chi phi dau vao 1én hoat dong san xuat. Theo dir liéu tlr S&P Global,
PMI duy tri nén cao trong 4Q2025 (dat trung binh 53,8 diém) nhd sy gia tang
lugng don d&t hang mai. Tuy nhién, khi budc sang thang 03/2026, cac yéu t6
gian doan chudi cung Ung toan cau va su leo thang cuda chi phi van tai da tao
strc ép lén bién Igi nhuén, khién cac nha san xuat trd nén than trong hon
trong k& hoach md rong san lugng va quyét dinh thu mua nguyén vét liéu.

Chi sd PMI san xuat ctia Viét Nam tir thang 01/2024 - Nay [diém]
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Ngubn: S&P Global, TMR

Chi s0 san xudt toan nganh céng nghiép (IIP) thang 03/2026 ghi nhan mtrc
tdng 6,9% so vdi cung ky nam trudc. Murc tang nay cho thay sy chiing lai vé
da tang trudng néu d6i chiéu vdi két qua 8,6% YoY cua thang 03/2025. Trudc
do, IIP ghi nhan su bién déng bién dé I6n gitra thang 01/2026 (+21,5% YoY) va
thang 02/2026 (+1,0% YoY) chl y&u do su xé& dich thoi diém cla ky nghi Tét
Nguyén dan.

Dong vai tro tru cét dan dat toan nganh, nganh cong nghiép ché bién, ché
tao dat murc tdng 7,5% YoY (so vdi mirc 10,2% cla thang 03/2025). Dong luc
ma rong ti€p tuc dugc duy tri nhd nhdm san xuat hda chat (+19,0% YoY) va
san xuat kim loai (+15,9% YoY). Tuy nhién, luc can da xuat hién tai cac nhom
xuat khdu va tiéu dung chu luc khi san xuat san pham dién t&, may vi tinh ha
nhiét xudng muc 6,6% YoY (tlr nén cao 11,2% YoY); san xuat trang phuc
chiing lai & murc 3,3% YoY; va cd biét nhom san xuat thudc, hda dugc quay
dau giam 8,4% Yoy.

D6i vdi cac khu vuc con lai, mirc dd tac déng 1én chi s6 IIP chung la khéng
I&n. Cu thé&, nganh san xuat va phan phgi dién ghi nhan muc tang 4,6% YoY.
Nganh khai khoang cé sy ddo chiéu tang 2,6% YoY (cham dut trang thai giam
3,9% clia thang 03/2025), tuy nhién ty trong dong gép clia khu vuc nay vao
téng thé da tang trudng cong nghiép la khdong dang ké.

3113



TMR

Chi s6 san xuat cong nghiép IIP tir thang 01/2024 - Tang trudng lIP theo nhém nganh: Thang 03/2025 vs.

Nay [%YoY]
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1.2. Doanh thu ban Ié & dich vu

Doanh thu ban 1é & dich vu tiéu
dung thang 03/2026 dat 639
nghin ty déng; nhip d6 tang trudng
ghi nhan mirc cao nhat trong
Q1/2026

Luong khach quéc té thang
03/2026 dat 2,1 triéu luot; duy tri

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

thang 03/2026 (%YoY)

Sén xudt san pham dién tor
San xuat kim loai

San xuat thudc, hod dugc — E—m
San xudt hod chat
San xuat trang phuc
CN ché bién , ché tao

Khai khoang

Toan nganh céng nghiép

-10.0% 0.0% 10.0% 20.0% 30.0%
m03/2026 1 03/2025

Ngubn: GSO, TMR Ngubn: GSO, TMR

Tong murc doanh thu ban 1é va dich vu tang truéng 12,1% trong thang
03/2026; du lich quéc té duy tri nén tang trén 2 triéu lugt khach/thang

Téng murc doanh thu ban Ié hang hda va dich vu tiéu dung thang 03/2026 dat
639 nghin ty dong, tdng 12,1% so vai clung ky nam trudc. Day la mirc tang
trudng theo thang cao nhat k& t&r ddu ndm 2024, phan anh su md rong cla
quy md cau ndi dia. Trong ca cau doanh thu, ban I1& hang hdéa déng gop chu
dao vdi 486 nghin ty déng (chiém 76,1% téng doanh thu; +12,4% YoY). Cac
phan mang dich vu khac cling ghi nhan sy gia tang: dich vu luu trd va an
ubng dat 80 nghin ty déng (12,6%; +13,9% YoY), dich vu I&r hanh duy tri & mirc
8 nghin ty déng (1,2%; +11,5% YoY) va céac dich vu khac dat 65 nghin ty déng
(10,1%).

Tinh chung Q1/2026, quy mo tiéu dung ndi dia danh nghia duy tri da tang
10,9% YoY. Tuy nhién, néu loai trlr yéu t6 gia, tdc dé tang trudng thuc t&€ chi
dat mdc 7,0%. Su chénh Iéch nay cho thay lam phat anh hudng sirc mua thuc
cla ngudi dan, dac biét dudi strc ép tang gia tlr cdc nhom hang thiét yéu von
chiém ty trong 1én trong gid tiéu dlng nhu luong thuc, thuc pham.

Doanh thu [Nghin ty VND-c6t trai] va téng mirc ting truéng ban Ié va dich
vu [%YoY-cot phai]
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Tang trudng ban 1€ & dich vu
Nguén: GSO, TMR
Lugng khach qudc té trong thang 03/2026 ti€p tuc ghi nhan sy 8n dinh cla
dong khach qudc té vai 2,1 triéu luot. Viéc duy tri nén tang trén 2 triéu khach

mbi thang xuyén sudt Q1/2026 (dua téng lugng khach Iy k& dat 6,8 triéu
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ngudng trén 2 triéu lwgt khach moi
thang

2. THUONG MAI QUOC TE

Kim ngach nhap khau tang 27,8%
trong thang 03/2026, vuot nhip do
tang xuat khau va thiét 1ap vi thé
nhap siéu

lugt) da tai khang dinh thuong hiéu du lich quéc gia. K&t qua nay phan anh
tac dong tich cuc clia cac chinh sach ndi 1dng thi thuc duge Chinh phd ban
hanh trong ndm 2025; tiéu biéu la Nghi quyét 11/NQ-CP va 44/NQ-CP trong
Q1/2025 nham mé rong dién mién visa cho hang loat thi trudng trong diém tai
chau Au. Trong bdi cdnh mét sé linh vuc san xuat ndi dia dang chiing lai, su
bt pha clia dong khach qudc té€ dang lam tét vai tro tru cét bl dép, truc ti€p
khoi thdng doanh thu I hanh.

S0 luot khach quac té dén Viét Nam tir 01/2024 - Nay [triéu lugt]
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Nguén: Téng Cuc Hai quan, TMR

Kim ngach thuong mai duy tri nhip dé mé rong; song can can dao chiéu
nhap siéu va boc 16 su phan héa cau truc gilra khu vuc c6 von dau tu nuéce
ngoai (FDI) va ndi dia

Hoat déng thuong mai qudc té€ tiép tuc duy tri xu hudng ma rong. Trong
thang 03/2026, kim ngach xuat khiu dat 46,4 ty USD (tdng 20,1% YoY), trong
khi kim ngach nhap khau dat 471 ty USD (tang 27,8% YoY). Trong Q1/2026,
téng kim ngach xuat khau dat 122,9 ty USD va nhap kh3u dat 126,6 ty USD.
Sy chénh léch vé nhip d6 tang trudng gitra hai chiéu da khién can can thuong
mai Q1/2026 dao chiéu, ghi nhan mic nhap siéu 3,6 ty USD.

Hién tugng nhap siéu 3,6 ty USD trong giai doan nay khong chi don thuan
phan anh nhu cau gia tang du tri tu liéu san xuat cho chu ky don hang mdi,
ma con dugce thic ddy manh mé bdi cac chién lugc phong vé vi mo cula
doanh nghiép. Thir nhat, mat bang gia nguyén vat liéu dau vao toan cau (dac
biét la ndng lugng) dang chiu ap luc gia tdng va neo & murc cao — don cir nhu
gia dau Brent trung binh Q1/2026 dao ddong & quanh ngudng 77,5 USD/thung,
tham chi bt pha 1én 118 USD/thung vao cudi thang 03/2026 - do bat 6n dia
chinh trj tai Trung Dong, lam phinh gia tri nhdp khdu danh nghta. Thi hai, xuat
hién hanh vi tich trir sém cla cac doanh nghiép FDI nham thiét 1ap ving dém
an toan trudc rii ro dit gdy chudi cung Ung va phan tng trudc tin hiéu Hoa
Ky xem xét ap dat co ché thué nhap khau bs sung toan cau 10% theo Dao
ludt Thuong mai 1974 (c6 hiéu luc trong 150 ngay, kéo dai tlr 24/02/2026 dén
24/07/2026).
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Khai FDI dat murc ting truéng xuat
khau 36,5% trong thang 03/2026,
dai lap vai da suy giam ctia khai
noi dia

Xuat khdu san pham dién tur, may
vi tinh va linh kién burt pha 51,9%
YoY trong thang 03/2026, ngugc
chiéu véi da chirng lai cia nhém
hang truyén thong

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Tang trudng kim ngach xuat nhap khau theo thang tir 01/2024 - Nay
[%YoY]
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Nguén: Téng Cuc Hai quan, TMR

Hoat déng xuat khdu trong Q1/2026 ghi nhan sy phan hoa theo loai hinh
doanh nghiép. O chiéu tich cuc, Khu vuc FDI ti€p tuc khang dinh vai tro luc
kéo chl dao khi ghi nhan muc tédng 36,5% YoY trong thang 03/2026. K&t qua
nay ndi ti€p da md rong manh mé dugce duy tri xuyén subt tlr dau quy (thang
01/2026: +42,2% YoY, thang 02/2026: +17,0% YoY).

Trai ngugc véi bure tranh do, khu vuc kinh té trong nudc ti€p tuc thu hep vdi
muc gidm 20,1% YoY trong thang 03/2026 (sau khi da syt giam 24,3% YoY
trong thang 02/2026). Dang chu vy, su suy yéu cta khéi ndi dia khdng phai la
hién tugng ngan han ma la mot chudi gidm kéo dai tir Q3/2025 (thang
10/2025 va thang 11/2025 giam lan lugt 18,0% YoY va 18,2% YoY).

Tang trudng xuat khau theo nhoém doanh nghiép tir 01/2024 - Nay [% YoY]
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T8ng xudt khau Doanh nghiép FDI

Doanh nghiép trong nudc

Nguén: Téng cuc Hai quan, TMR

Vé co cdu mat hang, kim ngach xuat khdu nhém san pham dién t&, may vi
tinh va linh kién ghi nhan nhip dé tang trudng I6n, dat 51,9% YoY trong thang
03/2026. Nhoém dién thoai va linh kién cling duy tri da tang 6n dinh & murc
16,1% so vdi cling ky. O chiéu nguoc lai, cadc mat hang xuat khau chd luc
thudc khu vyc thadm dung lao déng (von la khu vuc tap trung cla doanh
nghiép trong nudc) dang cé dau hiéu chiing lai. Trong thang 03/2026, xuat
khdu hang dét may va giay dép chi md rong & muc thap, lan lugt 1a 3,0% va
2,3% so vai clung ky. Nhém gb va san pham gb ghi nhan muc suy giam 5,9%
YoY, danh dau thang tha hai lién ti€p tang truang am.
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Tang trudng xuat khau theo nhom hang dién tur va Tang trudng xuat khau theo nhom hang truyén théng
dién thoai tir thang 01/2025 - nay [% YoY] tir thang 01/2025 - nay [% YoY]
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Hoat dong dau tu ghi nhan su mé
rong quy mo vén FDI dang ky; tién
do giai ngan dau tu cong cai thién
nhe so véi cung ky nam trudc

Von FDI dang ky thang 03/2026 gap 2,3 Ian cling ky; nganh céng nghiép ché
bién, ché tao ti€p tuc duy tri ty trong chi phdi. Thu hdt FDI trong Q1/2026 ghi
nhan sy mé& rong dang k& vé quy mo von dang ky mai. Sau khi ghi nhan murc
giam 40,5% YoY trong thang 01/2026, dong von FDI dang Ky phuc hoi véi
murc tang 34,2% YoY trong thang 02/2026 va ghi nhan t6¢c do tdng trudng Ién
trong thang 03/2026, dat 9,2 ty USD - tang 125,1% YoY. Tinh chung Q1/2026,
téng von FDI dang ky dat 15,3 ty USD. Song song vdi do, tién dé giadi ngan
vén FDI trong Q1/2026 duy tri da tang trudng dao déng trong khoang 6,0%-
11,0% qua cac thang, v&i quy mo von thuc hién thang 03/2026 dat 2,2 ty USD
(tdng 9,5% so vai cung ky), dua téng vén gidi ngan Q1/2026 1én 5,4 ty USD.

Xét vé co cdu dong von theo nganh kinh t&, dong von FDI ti€p tuc téap trung
vao khu vuc san xudt. Nganh cong nghiép ché bién, ché tao duy tri vi thé dan
dau, chiém ty trong 82,8% t6ng von dang ky trong Q1/2026. Trong khi dd,
nhom nganh kinh doanh bat déng san thu hep ty trong ky Q1/2026 xudng
7,2% (so va&i mirc 7,8% cla Q1/2025), phan nao cho thay sy than trong clia
nha dau tu nudc ngoai.

Tang trudng dong von FDI dang ky va giai ngan theo Ty trong cac nhém nganh trong téng vén FDI ding ky

thang tir thang 01/2024 - Nay [% YoY]
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Ty I& giai ngan Q1/2026 dat 10,9%,
ghi nhan su cai thién so véi nam
2025, nhung chua phuc héi vé
mirc nén cia nam 2024

Hoat dong giai ngan vén dau tu cong trong Q1/2026 ghi nhan quy mo dat
khoang 110 nghin ty déng, gia tédng so véi mirc 78 nghin ty déng clia cung ky
nam 2025. Ty Ié gidi ngan 3 thang dau ndam 2026 dat 10,9% so vdéi ké hoach
duogc giao. MUrc thuc hién nay cai thién so véi mic 9,5% clng ky, cho thay nd

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh 7113
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Giai ngan dau tu cong [Nghin ty VND]
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luc diéu hanh trong viéc ddy nhanh tién dé thi céng cac du an ngay tir dau
nam.

Tuy nhién, néu ddi chiéu vaéi dir liéu lich st, ty 1& gidi ngan 10,9% van thap hon
muc 13,7% clia cung ky nam 2024 va 11,9% cta ndm 2022. Mdc dé hap thu
von chua trd lai vling dinh, phan nao phan anh tac déng cutia cac rao can
mang tinh co cau, bao gém tién dd bdi thuong, gidi phdng mat bang va su
thi€u hut cuc bd vé ngudn cung vat liéu san |1ap tai mot sd du an ha tang
trong diém. Viéc duy tri va mé rdng nhip dd giai ngan trong cac quy tiép theo
duogc ky vong sé& déng vai tro quyét dinh trong viéc tao hiéu Ung lan tda, hd
trg truc ti€p cho nganh xay dung.

Ty Ié giai ngan dau tu céng so véi ké hoach dau nam
[%]

16%
14%

12% 10.88%

01/24 04/24 07/24 10/24 01/25 04/25 07/25 10/25 01/26 2022 2023 2024 2025 2026
Nguén: TMR téng hgp tir nhiéu ngudn Nguén: B Tai chinh, TMR
3.LAM PHAT CPI thang 03/2026 dat 4,7%; ap luc cdng hudng tir cl s6c¢ gia nhién liéu va

Gia xang cham dinh 34.510
VND/lit trong thang 03/2026, tr&
thanh chat xuc tac truc tiép day
lam phat vuot ngudng 4,5%

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

mirc gia cao clia cau phan noi dia

Chi s0 gia tiéu dung (CPI) Q1/2026 ghi nhan xu hudng tang trudng ma rong,
tr mic 2,5% trong thang 01/2026 1én 3,4% vao thang 02/2026, va but 1én
4,7% trong thang 03/2026. Déng luc gia tang I6n nhat dén tur sy ddo chiéu
cta nhém Giao théng (chuyén tir trang thai déng gép am trong cac ky trude
sang dong gop 1,28 diém phan trdm vao CPI chung cla thang 03/2026). Dién
bién nay chiu tac dong I6n tir da tadng cla giad nhién liéu ndi dia, nhu gia xang
d4 cham méc 34.510 VND/Iit. Ap luc chi phi ndy d& nhanh chéng phan anh
Vao gia cudc van tai, trd thanh tac nhan day mat bang lam phat di l1én sau
mot giai doan duy tri & murc thap.
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Ap luc chi phi: Gia nhién liéu lap dinh day CPI thang Gia xang Ron95-lll viing 2 trong nudc tir thang

03/2026 vuot nguong 4,5%
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Ngubn: GSO, TMR Ngubn: B Tai chinh, TMR

Hang an va nha & duy tri ty trong
dong gop vao CPI, cho thay lam
phat van dén tir cac yéu té nén
tang ndi dia, cong thém dot bién
gia nhién liéu do cac ruiro dia
chinh tri

4. THI TRUONG TIEN TE

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Bén canh cu s8¢ tir bién ddng gia nhién liéu, phan I6n ap luc lam phat trong
thang 03/2026 con dugc thuc day bdi cac yéu tdé mang tinh nén tang ndi dia.
Tru c6t dong gop 16n nhat vao muc tdng CPI 4,7% dén tir hai nhém Hang an &
dich vu &n udng va Nha & & vat liéu xay dung (t8ng cong 3,0 diém phan
trdm). Trong dd, hai nhém nay lan lugt dong gop 1,7 va 1,3 diém phan tram
vao muc lam phat chung. Diéu nay cho thay chi phi sinh hoat hang ngay cla
ngudi dan da bi ddy Ién mot mat bang gid cao hon, va khé cé thé giam trong
ngan han.

Bén canh cac mat hang thiét yéu, da tadng gia con lan réng sang nhéom Gido
duc va May méc. Diéu nay cho thay lam phat hién tai khong chi chiu tac déng
tr cac yéu té bén ngoai (nhu gia nhién liéu) ma con bat ngudn tir ndi tai nén
kinh t€. Hon nita, chi phi ndng lugng va van tai leo thang thudng c6 do tré
nhat dinh trude khi phan anh vao gia ban 1é hang héa va dich vy, dan dén ap
luc lam phat cé thé ti€p tuc neo cao trong cac quy tdi.

Pong gop ctia cac nhém vao CPI [dpt]

4% = = = E E
- gmmEE@m -

3% m -;;:'_li| lllil|i‘:
1%
ottt nnnnannlll

01/24 03/24 05/24 07/24 09/24 11/24 01/25 03/25 05/25 07/25 09/25 11/25 01/26 03/26

e Hang dn va DV an udng Nha & & VLXD Giao théng
Gido duc — Thugc & DV y t& D6 diing va DV khac
Van héa, gidi tri & du lich May mac, giay dép s Thigt bi gia dinh
Buu chinh VT D6 udng CPI

Nguén: GSO, TMR

Chi phi von gia tang dudi ap luc chénh léch tin dung - huy dong; buéc
ngoat naéi long chinh sach LDR va né luc can thiép cia NHNN nham binh 6n
ty gia

9113



TMR

Tang trudng tin dung Q1/2026 dat
2,2%, du giam téc so véi cung ky
nhung van néi rong khoang trong
thanh khoan do su dinh tré cta
huy déng von

Khai lwong bom (hut) tién rong hang ngay tir thang

01/2025 - Nay [Nghin ty VND]
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Ngudn: Fiinpro-X, TMR

Bién déng 1ai suat lién ngan hang trong Q1/2026 phan anh ap luc thanh
khoan mang tinh cau tric. Tinh dén cudi thang 03/2026, tang trudng tin dung
toan hé théng dat 2,2% so vai dau ndm. Mac du cau tin dung nhin chung yéu,
con sd nay van vugt xa muic tang trudng huy dong von chi dat 0,4% YTD. Su
chénh Iéch t6¢c do nay tao ra mot khoang tréng thanh khoan ngay cang 1én
trong hé théng. Tinh trang thi€u hut ngudn vén bi khuéch dai bdi mot lugng
I6n Tién gui Kho bac Nha nudc dang bi han ché tai nhém Big 4 va khong con
dugc dua vao mau sé dé tinh ty 1&é du ng cho vay trén téng tién gl (LDR) tur
dau nam 2026 theo quy dinh hién hanh.

Toc do ting trudng tin dung bt pha, bo xa huy déng vén Q1/2026 [%YTD]
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4%

2.2%
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0% I
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mTin dung Quy | Huy déng van Quy |

Ngubn: GSO, TMR

K&t hgp vdi ap luc hiat rong tr NHNN dé bao vé ty gia (Q1/2026 udc dat 114,6
nghin ty dong), 1ai suat lién ngan hang ky han qua dém da cé thoi diém but
pha 1én 11,4%. Ap luc chi phi vén tir thi trudng 2 da lan truyén sang thj truong
1, ddy |4i suat huy déng 12 thang dong loat tdng 0,5 - 0,8 diém phan trdm,
thié€t 1ap nén gia binh quan 8,1%/nam, phan nao anh hudng téi 16 trinh gidm |3i
suat cho vay.

Trudce boi canh chi phi vén tdng, NHNN va cac ngan hang thuong mai da cam
k&t giam 1ai suat huy dong 0,5 - 1,0 di€m phan trdm cho ky han trén 6 thang
nham ha 13i suat cho vay thuc t€. NHNN dang xem xét néi 1dng Théng tu
22/2019/TT-NHNN ngay 15/11/2019, cho phép dua lai lugng Tién gui Kho bac
vao cong thurc tinh ty 1& LDR va loai trir cac khoan vay lién ngan hang ngan
han.

Quy m6 bom von va Lai suat lién ngan hang cac ky han
tlr thang 01/2025 - Nay [%/nam]
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DXY vugt méc 100; ty gia tu do
pha v 28.000 VND/USD tao
chénh léch ky luc, budc NHNN phai
ban ngoai té ky han va xem xét ngi
lIong tran LDR

Tinh dén ngay 31/03/2026, 13i suat huy dong 12 thang cdia nhém Ngén hang
Thuong mai Nha nudc (SOBs) da tang 0,7 diém phan trdm I1én muic 5,9%.
Nhém NHTM I&n ghi nhan muc diéu chinh manh nhat, tang 0,8 diém phan
tram, tlr d6 thiét 1ap nén gia 6,3%, trong khi nhém cac NHTM khac ciing nhich
Ién 6,1%. Nhin chung, su gia tang chi phi v6n dau vao dang gay surc ép truc
ti€p lén bién 13i rong (NIM) clia cadc ngan hang thuong mai.

Lai suat tien guri ky han 12 thang ctia cac ngan hang thuong mai [%]
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Nhém NHTM khac Nhém NHTM 16n - MBB, ACB, TCB, VPB

Nhém NHTM nha nudc SOBs

Ngudn: Fiinpro-X, TMR

Thi trudng ngoai hdi trong Q1/2026 d6i mat vdi stc ép truc tiép tur da tang
clia déng dé la My. Chi sé USD Index (DXY) thi€t 1ap chu ky tang gia lién tuc
tir dau thang 03/2026, chinh thirc vugt ngudng 100 diém va cham dinh
100,49 diém vao ngay 30/03/2026.

Sirc manh clia DXY tao ra su chénh léch I6n d6i véi ty gid ndi dia. Trong khi ty
gia ban ra tai Vietcombank dugc neo gilt 6n dinh va két thic quy & muic
26.357 VND/USD (di ngang so vdi dau nam), thi truong tu do lai bt pha
cham ngudng 28.080 VND/USD vao cubi thang 03/2026, tao ra mic chénh
léch ky luc hon 1.720 VND/USD, lam gia tang rui ro nhap khau lam phat va
dau co ngoai té.

NHNN d3 nang mat bang Iai sudt OMO Ién 4,5% (+50 diém co ban) bang
cach ban ngoai té theo hgp déng ky han 180 ngay (gia tham chiéu 26.850
VND/USD) nhdm binh 8n trang thai ngoai té tai cac NHTM ma khong lam suy
giam ngay lap ttrc dy trir ngoai héi.

Ty gia ban USD/VND tai VCB, TT tu do, va NHNN tir Chi s6 DXY tir thang 01/2024 - Nay [digm]

thang 01/2024 - Nay [VND]
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© 2026 Coéng Ty C8 Phan Xép Hang Tin Nhiém Thién Minh (“Thién Minh Rating”)

X€p hang tin nhiém (“XHTN") cda Thién Minh Rating la nhitng y ki€n vé rdi ro tin dung tuong ddi trong tuong lai clia mét
t6 chirc phat hanh hodc mot té chirc cd cong cu ng dugc xép hang tin nhiém. XHTN sé& danh gia cac rdi ro co ban theo
quy dinh ctia phap luat Viét Nam (bao gém nghi dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 nam 2014 cua chinh phu Viét
Nam) vé dich vu xép hang tin nhiém tly ting thoi diém, x€p hang tin nhiém khéng giai quyé&t bat ky rdi ro nao khac, bao
gém nhung khéng gidi han & rii ro thanh khoan, rdi ro gia tri thi trudng hodc bién dbéng gia ca.

K&t qua XHTN mang tinh du bdo va duya trén cac gia dinh vé dién bién trong tuong lai, do dé khéng thé dugc xac minh
hoan toan tai thoi di€ém céng bd. Ngay ca khi dir liéu hién tai da dugc xac minh, két qua xép hang van cé thé bj anh
hudng bdi cac su kién hodc yéu td khdng ludng trudc.

Bao cdo XHTN, cac danh gid, y kién va tai liéu phat hanh cla Thién Minh Rating khong phai la tu van dau tu tai chinh va
khéng bao ham, am chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc mua, ban hay nam gilr cd phiéu, vén gép hay cong cu ng
nao. Xép hang tin nhiém cling khéng danh gia tinh hop Iy cuta gia thi truong, sy phl hgp cla céng cu ng véi nha dau tu
cu thé, hay cac van dé lién quan khac. Thién Minh Rating khéng tham gia vao hoat déng tu van phat hanh, quan ly rui
ro, bao lanh phat hanh hay phan phai véi t6 chirc dugc x€p hang tin nhiém hay t6 chirc cé cong cu ng duge x€p hang tin
nhiém.

Khi dua ra bao cdo két qua x€p hang tin nhiém va cac bao cdo khac, TMR dua trén dir liéu thuc t&€ nhan dugc tir khach
hang, cac ngudn thong tin cong khai va cac ngudn théng tin hogp phap khac. TMR ¢ thé tién hanh nhung khong bat
budc quy trinh danh gia va xac minh thong tin dugc cung cap. Tuy nhién, mic dé danh gia va xac minh cdia TMR thay
dai tuy theo ban chat cua t8 chirc phat hanh hay céng cu ng dugc xép 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 tiép can ban Ianh dao va cac xac minh tir bén
thir ba nhu bao céo kiém toan, bao cdo thdm dinh, bao cédo k¥ thuét, y ki€n phap Iy va céc tai liéu lién quan khac. TMR
khéng dam bao tinh chinh xac hodc day du tuyét déi cua tat ca théng tin sir dung trong qua trinh xép hang hoéc lap bao
cdo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va day du cla thong tin thudc vé t8 chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bé.

TMR khéng cam két rang bao cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bao cao sé dap irng moi yéu cau clia ngudi doc.
Xé&p hang clia TMR 13 y kién vé& murc dd tin nhiém ctia mot t8 chirc phat hanh hodc cdng cu ng. Y kién nay va cac bao
cdo khac clia TMR dua trén céc tiéu chi va phuong phap danh gia dugc thiét 1ap va TMR lién tuc danh gid, cap nhat
phuong phap dé. Do dd, bdo cdo x€p hang tin nhiém va cac bdo cdo khac la san phdm ctda TMR ma khéng cé mét ca
nhan hodc nhém cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mét bao cao cu thé nay. Tat ca cac bdo céo clia TMR déu
c6 su déng gop clia nhiéu tac gid. Mot bdo cdo x&p hang tin nhiém clia TMR khéng phai la ban cdo bach va khéng thay
thé théng tin ma t6 chirc phat hanh cung cap cho nha dau tu khi ban céng cu no.

Van ban nay, bao gém tat ca n6i dung, phan tich va tai liéu dugc trinh bay & day, la tai san déc quyén clia Thién Minh
Rating va dugc bao vé bdi luat ban quyén hién hanh. Tat ca cac quyén, quyén s& hitu va Igi ich trong va doi véi bao cao
va ndi dung clia nd, bao gom nhung khong gidi han & van ban, d6 hoa, di liéu va cdac tai san tri tué khac, déu thubc sd
hiru hodc cap phép clia Thién Minh Rating. Khdng mét phan nao clia bao cdo nay coé thé dugc sao chép, phan phai
hodc truyén tai dudi bat ky hinh thirc nao hodc bang bat ky phuong tién nao, bao gom sao chup, ghi &m hodc luu trir
dién t&r, ma khéng co sy dong y trude bang van ban clia Thién Minh Rating. Viéc s dung, sao chép hodc phan phai trai
phép bao cdo nay hodc bat ky ndi dung nao clia bao cdo nay déu bi cdm va cé thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu
hodc luat s& hitu tri tué khac. Bat ky viéc sir dung hodc slra ddi trai phép ndi dung clia bdo cdo déu cé thé dan dén hanh
dong phap ly. Tat ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc slr dung trong bédo cédo nay la tai san clia chdi sé hitu
tuong Ung.



