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Ty gid ha nhiét, lam phat chi phi ddy gia ting trong

béi canh thanh khodn hé théng phan héa

IIP thang 04/2026 tang 9,9% YoY; hoat dong san xuat duy tri
trang thai mé rong véi PMI dat 50,5 diém.

Du san lugng dugc bao dam, rdi ro thu hep dang hién hiru khi don
hang mdi sut giam va chi phi dau vao lap dinh 15 ndm dudi ap lyc gia
nhién liéu.

Thuong mai thang 04/2026 ghi nhan mirc nhap siéu 3,3 ty
USD, day tham hut lliy ké 4T2026 Ién 7,1 ty USD.

Hoat dong xuat khau ti€p tuc dugc dan dat bdi khdi FDI (+29,2%
YoY) va nhém mat hang Dién t&r (+58,3% YoY). Nhap khdu bung n8
32,5% YoY vugt tréi so vdi da tang 21,0% YoY cua xuat khiu, song
hanh cung dong v6n FDI giai ngan 472026 ky luc dat 7,4 ty USD.

CPI thang 04/2026 tang manh 5,46%; lam phat toan phan
vugt lam phat co ban dudi strc ép cua chi phi day.

Doéng lyc chinh dén tlr nhém Hang an, Nha & va Giao thong, phan
anh tryc tiép hiéu Uing tré cla gia nhién liéu va nhu cau vat tu tur giai
ngan dau tu cong.

Ty gia on dinh nho FDI va DXY; 13i suat neo cao do ap luc
thanh khoan va rao can LDR.

Luc d& tir FDI va DXY IUi sdu gilp bao vé ty gia trudc ap luc nhap
siéu. Tuy nhién, su léch pha tin dung - cung tién va rao can ky thuat
LDR khién thanh khoan cdng thing, day I4i suat lién ngan hang Ién
cao va vo hiéu héa nb lyc gidm 13i suat niém yét.
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1. HOAT DONG SAN XUAT VA TIEU
DUNG

1.1. Hoat dong san xuat

PMI thang 04/2026 (50,5 diém)
chirng lai da mé rong do chi phi
dau vao tang manh lam suy giam
don hang mai.

Chi sé IIP thang 04/2026 tiang
truéng 9,88% YoY, dan dat bai sy
burt pha ctia nhom cong nghiép
nang, cong nghiép hé tro va da
dao chiéu phuc héi tich cuc tir
nganh khai khoang.

San xuat cong nghiép va du lich quadc té duy tri da phuc héi tich cuc, dong
vai tro tru cot dan dat tang trudng trong thang 04/2026, bu dap cho
nhirng tiéu cuc tir thu hep dién tich canh tac néng nghiép va tinh trang xoi
mon strc mua thuc té do ap luc lam phat chi phi day.

San xuat cong nghiép duy tri da mé rong vdi lIP tang 9,9% YoY va PMI dat
50,5 di€m; tuy nhién, strc ép chi phi dau vao dang tao riiro suy giam da phuc
h6i trong chu ky ti€p theo.

Chi s6 Nha quan tri mua hang (PMI) nganh san xuat Viét Nam trong thang
04/2026 ghi nhan murc 50,5 diém, tiép tuc duy tri trén ngudng trung binh 50
diém trong thang thi tu lién ti€p, song té¢c d6 md réng da cé su ching lai so
véi cac thang trudce dé.

Su diéu chinh nay phan anh tac déng truc tiép cua da tdng gia nguyén vat
liéu nhap khau va cudc van tai. Cac khao sat cho thay chi phi dau vao va gia
ban ra cla cac nha san xuit dang tdng véi tdc d6 manh nhat k& tlr ndm 2011.
Viéc budc phai chuyén mot phan ganh nang chi phi sang gia ban da bat dau
tac dong tiéu cuc dén sic cau, khién s6 lugng don ddt hang mai cé dau hiéu
suy giam va gay surc ép |én cac k& hoach mé rong san lugng.

Chi s6 PMI san xuat cua Viét Nam tir thang 01/2024 - Nay [diém]

60

55

45

40
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

PMI = = = = Ngudng 50 diém

Ngudén: S&P Global, TMR

Chi s0 san xuat toan nganh cong nghiép (IIP) thang 04/2026 ghi nhan murc
tdng 9,9% YoY va 3,0% MoM. Tinh chung 472026, chi sé IIP toan nganh tang
9,2%, vuot troi so véi mic ting 8,6% clia cung ky ndm 2025. Nhin lai dién
bién qua cac thang, co thé thay rd strc bén cla khu vuc san xuat khi lIP
nhanh chéng I3y lai da tédng trudng manh mé, but pha I1én muirc 9,9% trong
thang 4 sau nhip chitng lai h6i dau nam..

Ddéng vai tro tru cot dan dat, nganh cong nghiép ché bién, ché tao dat murc
téng 10,0% YoY. Dong luc md rong dang dich chuyén rd nét sang cac nhom
nganh céng nghiép ndng va céng nghiép hd trg: san xuat hoa chat (+24,8%
YoY); san xuat may moc, thiét bi chua dugc phan vao dau (+24,3% YoY); va
san xuat xe cé dong co (+23,6% YoY). J nhém tiéu dung, san xuat ¢ gb ghi
nhan diém chuyén pha tich cuc khi thoat khoi trang thai suy thodi dé bt pha
Ién murc 18,2% YoY nhd su 8m |én clia bat déng san ndi dia va don hang xuat
khau.
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Diém thay d&i cau trdc quan trong nhat trong thang dién ra tai nganh khai
khoang vai muc tang trudng 7,6% YoY, dao chiéu manh mé tir mirc -4,7% cla
thang 04/2025. Dong luc cot 16i dén tir phan nganh khai thac dau tho, khi dot
tu nhién (+14,6% YoY) va dich vu hd trg khai thac mo (+66,4% YoY) dudi su
kich thich tir moi trudng gia dau thé gidi neo cao. Su sbi déng cua toan bd
chudi san xuat cling tryc ti€p kéo chi s6 san xuat va phan phdi dién tang téc
manh mé dat 10,9% YoY.

Chi s6 san xuat cong nghiép IIP tir thang 01/2024 - Tang trudng IIP theo nhom nganh: Thang 04/2025 vs.
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1.2. Doanh thu ban Ié & dich vu

Téng mirc doanh thu ban Ié va dich
vu duy tri da ting trudng danh
nghia 12,1% trong thang 04/2026

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Téng mirc doanh thu ban Ié va dich vu duy tri da tang trudng 12,1% trong
thang 04/2026; du lich quéc té tiép tuc lam luc kéo véi lwong khach neo
trén ngudng 2 triéu luot.

Téng murc doanh thu ban Ié hang hdéa va dich vu tiéu dung thang 04/2026 dat
646,3 nghin ty dong, tdng 12,1% so vai cling ky nam trudc. Ly k& 472026,
quy md tiéu dung ndi dia danh nghfa dat 2.531 nghin ty déng, dat t6c do ting
trudng 11,2% Yov.

Tuy nhién, khi loai trlr yéu t6 gia, téc do tang trudng tiéu dung thuc t€ trong
472026 chi dat 6,3%, sut giam dang k& so vai muc tang trudng thuc 7,7% cla
ndm trudc. Su chénh léch nay khang dinh strc cau ndi dia dang bi gidm bdi ap
luc lam phat chi phi ddy tir gia thuc pham, nhién liéu va cudc van tai, budc
cac ho gia dinh phai that chat chi tiéu déi vai hang hda 1au bén va khong thiét
yéu. Doanh sé danh nghia tang cao phan I6n phan anh mat bang gia maéi thay
vi tdng trudng khdi lugng tiéu thu.

Doanh thu [Nghin ty VND-c6t trai] va téng mirc ting truéng ban Ié va dich
vu [% YoY-cot phai]
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Luong khach quéc té thang
04/2026 dat 2,1 triéu luot; tiép tuc
dong vai tro tru cot bu dap cho su
suy yéu clia cau ndi dia

2. THUONG MAI QUOC TE

Kim ngach nhap khau thang
04/2026 bung né, day can can
thuong mai liiy ké 4T2026 roi vao
trang thai nhap siéu sau

Nguén: GSO, TMR

Lugng khach qudc té trong thang 04/2026 dat 2,0 triéu lugt, tiép tuc déng
vai tro lyc kéo chi dao cho mang dich vu trong bdi canh sirc cau nodi dia
chiing lai. Nhjp diéu chinh gidam nhe so vdi cadc thang dau ndm phan I6n xuat
phat tlr yéu t6 chu ky (budc vao mua thap diém cla du lich quéc t€) két hop
vdi tdc dong tiéu cuc khi chi phi van tai, dac biét la hang khong, tang vot dudi
strc ép gia nhién liéu.

Tuy nhién, viéc duy tri thanh cdng ngudng trén 2 triéu lugt khach/thang
xuyén sudt 4 thang dau ndm da tai khang dinh su 8n dinh clia nganh du lich
qudc gia. Nhin chung 472026, s6 lugt khach quéc té€ dat 8.8 triéu luot
(+14.6% YoY). Loi thé cot 16i vé mot diém dén ¢ chi phi hop Iy va mang ludi
giao théng thuan tién dang tao ra vung dém, giup Viét Nam chiu it tdc déng
gian doan hon so vdi birc tranh thu hep chung ctia du lich toan cau. Dong
ngoai té tur xuat khau dich vu tai mang nay ti€p tuc tao hiéu tng lan tda, truc
ti€p bu dap doanh thu cho cac nganh hang khéng, luu trd va van tai, qua do
giam thiéu dang k& rui ro tur sy syt gidm cla ban 1é tiéu dung.

So luot khach quadc té dén Viét Nam tir 01/2024 - Nay [triéu lugt]
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Ngudn: Téng Cuc Hai quan, TMR

Can can thuong mai chuyén sang trang thai nhap siéu do doanh nghiép
tang manh mua nguyén vat liéu trong thang 04/2026; cuing lic do, nguén
von dau tu nudc ngoai (FDI) va giai ngan dau tu cong lily ké 4 thang dau
nam dugc thiuc day manh mé dé ho trg ting trudng.

Hoat déng ngoai thuong thang 04/2026 ghi nhan budc ngoat khi kim ngach
nhap khau bung nd dat 48,8 ty USD, tang 32,5% YoY va tdng 3,6% MoM.
Nguoc lai, kim ngach xuat khdu dat 45,5 ty USD, duy tri mdc ting 21,0% YoY
nhung da giam 2,0% so vdi thang trude. Su léch pha vé toc d6 tang trudng
nay khién can can thuong mai chi riéng trong thang 4 da tham hut 3,3 ty
USD.

Tinh chung 472026, t8ng kim ngach xuat khau udc dat 168,5 ty USD, duy tri
da tidng 19,7% YoY. Tuy nhién, do &p luc nhap khau tu liéu san xuat dé€ don
dau chu ky mdi, nén kinh t& ghi nhan murc nhap siéu lly k& 7,1 ty USD. K&t qua
nay danh dau sy dao chiéu tiéu cuc so véi muc thang du 4,3 ty USD cla
cung ky ndm 2025. Hién tugng nhap siéu nay khéng hoan toan 1a rli ro thuan
tdy, ma phan anh chu ky nhap khau tu liéu san xuat, nguyén vat liéu thé va
may moc dén dau don hang cudi nam.
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Khai FDI tdng trudng xuat khau
29,2% YoY trong thang 4, chiém
80% kim ngach lly ké trong khi
kh@i ndi dia dinh tré.

Dién tir bit pha manh trong thang
4, ngugc chiéu voi da sut giam cua
cac nhém hang tham dung lao
dong

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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Su phan hda theo loai hinh doanh nghiép thé hién ré nét trong dién bién
thang 04/2026. Khéi FDI ti€p tuc khang dinh vai trd luc kéo chil dao vdi mirc
tang xuat khdu 29,2% YoY. Trai lai, khu vuc kinh t& trong nudc van dinh tré véi
murc giam 4,2% YoY, déng thdi la tac nhan chinh gay tham hut khi kim ngach
nhap khdu khu vuc kinh té€ trong nudc thang 4 tang téi 20,4% YoY (song hanh
cung khoi FDI nhéap khau tédng 32,3% YoY).

Xét Iy k& tir dau nam, khoi FDI da vuon 1én chiém linh 80% t8ng kim ngach
xuat khdu ca nudc nho duy tri da md réng manh mé qua ting thang (thang
01: +42,2% YoY, thang 02: +17,0% YoY, thang 03: +36,5% YoY). Nguagc lai, khu
vuc ndi dia chiu anh hudng tiéu cuc tlr chubi suy gidm kéo dai lién tuc ké tu
cudi nam 2025.

Tang trudng xuat khau theo nhém doanh nghiép tir 01/2024 - Nay [%YoY]
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Ngudn: Téng cuc Hai quan, TMR

Co cau mat hang thang 04/2026 ching ki€n su thang hoa ctia nhdm céng
nghiép dién ti: may vi tinh va linh kién bt pha 58,3% YoY, dién thoai va linh
kién tang vot 27,7% YoY. Cac nhdm nguyén liéu tho va so ché cling ghi nhan
muc tdng cao trong chu ky dau nam (nhu than da +27,1% YoY, thirc &n gia suc
+18,3% YoY).

Ngugc lai, lyc can xuat hién rd trong thang 4 tai cac nganh tham dung lao
déng chu lyc do sut gidm nhu cau tlr cac thj trudng phat trién: hang dét may

chitang nhe 0,8% YoY, giay dép gidam sau 14,8% YoY va day cap dién giam
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5,2% YoY. Nhém gb va san pham gb gidm 7,2% YoY, danh dau thang thir ba
lién ti€p tang trudng am.

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] tur thang 01/2025 - nay [% YoY]
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V6n FDI thuc hién thang 04/2026 Trong thang 04/2026, dong von FDI thuc hién ghi nhan sy bt pha véi quy
tang 11,8% YoY; nganh cong mo dat 2,0 ty USD, téng 11,8% YoY. Vén FDI dang ky trong thang dat 3,0 ty
nghiép ché bién, ché tao ti€p tuc USD, tang 7,0% YoY, thé hién sy diéu chinh nhip do sau giai doan téng trudng
duy tri ty trong chi phéi tuyét doi. dot bién cua thang trudc.

Tinh chung 472026, t6ng vén FDI dang ky dat 18,2 ty USD, tadng 32,0% YoY.
Su tu tin va cam két dai han cla nha déu tu ngoai dugc khang dinh qua cau
tric dong von: von dang ky cap méi gap 2,2 Ian clng ky (dat 12,2 ty USD) va
vGn gép vén, mua c8 phan (M&A) tidng manh 61,9% (dat 3,0 ty USD). Déng
chu y, von FDI gidi ngan Iy ké 4 thang dat 7,4 ty USD (+9,8% YoY), cao nhat
trong vong 5 nadm tr& lai day.

Xét vé co cau nganh, dong voén tiép tuc tap trung vao khu vuc san xuat cot
1i. Nganh cong nghiép ché bién, ché& tao duy tri vi thé dan d4au tuyét doi véi
ty trong 82,7% (t&ng 1,1 di€ém phan trdm so vdi clng ky). Ngugc lai, nganh
kinh doanh bat déng san chiém 7,3%, phan anh sy than trong nhat dinh cla
dong v6n ngoai. K&t qua kha quan nay la hé qua tir né lyc cai cach thé ché
cua Chinh phu, dién hinh Ia viéc rdt ngan thoi gian phé duyét thd tuc xudng
cOn 19 ngay va su hiéu qua cla Luat Dau tu (stra ddi), gilp khai thdong dong
ngoai té d€ can bang can can thanh toan trong bdi canh nhap siéu gia tang.

Tang truéng dong vén FDI dang ky va giai ngan theo Ty trong cac nhom nganh trong téng vén FDI dang ky
thang tir thang 01/2024 - Nay [%YoY] 4T2025 vs. 472026 [%YoY]
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Ty Ié gidi ngan 4T2026 dat 14,2%,
ghi nhan su sut giam so véi cling
ky nam 2025 duai ap luc cuia ké
hoach von ky luc trén 1 triéu ty
dong.

Giai ngan dau tu cong [Nghin ty VND]
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Hoat déng gidi ngan vén dau tu céng trong thang 04/2026 dat quy mo
khoang 34 nghin ty dong, gidm nhiét so véi mirc khoang 55 nghin ty dong
culia thang 03/2026. Liy k& 4T2026, téng khdi lugng gidi ngan dat 144.283 ty
dong, tuong trng vdi ty 18 14,2% k& hoach Thu tudng giao.

Méc dU khai lugng tién thuc t€ bom ra nén kinh té tdng thém 12.616 ty dong
SO V@i cung ky nam trudc, ty 1€ hoan thanh 14,2% van thap hon muc 15,6%
cla ndm 2025 va 17,5% ctia ndm 2024. Su sut giam ty 1& thuc hién chd yéu
do k& hoach von ndm 2026 dat quy mo lich str 1.013.443 ty déng (+22,7%
YoY).

Theo bao céo clia Bo Tai chinh, tién do giai ngan bdc 16 sy phan hda trong
nang luc thuc thi: ngan sach dia phuong dat 16,2%, vugt trdi so véi mic
10,7% cuta ngan sach trung uong. Co tdi 14 bd, co quan trung uong ghi nhan
ty & gidi ngan dudi 1% hodc chua gidi ngan. Cac rao can co cau nhu vudng
mac thd tuc ODA, nut that dén bu giai phong mat bang va chi phi vat liéu xay
dung tang manh ti€p tuc la luyc can chinh. Cac Céng dién khan (s6 25, 28/Cb-
TTg) nham dén viéc khoi théng ngudn vén méi quan trong nay cho nén kinh
té.

Ty Ié giai ngan dau tu cong so voi ké hoach dau nam
[%]
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3.LAM PHAT Chi sé gia tiéu dung (CPI) thang 04/2026 tang 5,46 % YoY; ap luc lam phat

Hang an va nha ¢ dong gop chu
dao vao da tang gia; do tré chi phi
nhién liéu lan téa manh mé sang ré
hang héa tiéu dung cat 16i.

tap trung vao nhom hang héa co ban va chi phi san xuat.

CPI thang 04/2026 ghi nhan murc tidng 5,46% YoY, vdi ap luc dbn nén tai ba
nhom thiét yéu: Hang an va dich vu &n udng (déng gop 1,9 dpt); Nha & va Vat
liéu xay dung (1,8 dpt); va Giao thong (1,1 dpt). T6ng déng gdép clia ba nhém
nay chiém gan 88% muc tadng chung, trong khi cac cau phan con lai nhu Gido
duc hay Y t& chi bi€n déng nhe tlr 0,1 - 0,2 di€ém %. Co ciu nay xac nhan tinh
chat cuc b6 clia lam phat, chtl yéu do cu séc¢ chi phi ddy tlir phia cung thay vi
su gia tang tlr strc cau tiéu dung téng thé.

Déng gbép cdia nhdom Nha & va Vat liéu xay dung (VLXD) dat 1,8 diém phan
trdm, tdng manh so véi mdc binh quan 1,3 diém phan tram cla Quy 1/2026.
Su gia tdng nay phan anh hé qua tlr viéc ddy manh giai ngan k& hoach vén
dau tu cong ky luc két hgp vaéi ap luc chi phi van tai. Mdc du gia xang ban 1é
trong nudc da ghi nhan nhip diéu chinh giam trong thang 4, nhung hiéu ing
do tré tlr cac dot but pha gia nhién liéu trude dé van khién chi phi logistics
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neo & nén cao. Yéu t6 nay da tryc ti€p ddy gia thanh luan chuy&n cac mat
hang véat tu nang nhu cat, da, xi mang Ién cao, thiét 1ap mat bang gia méi cho
ITnh vuc xay dung ha tang.

Nhém Giao théng duy tri mirc dong goép 1,1 diém phan trdm, tuong duong
thang trudc, cho thdy mat bang gia ndng lugng van neo ¢ nén cao. Mac du
cac chinh sach diéu tiét thué, phi da giup gia xang ha nhiét cuc b, nhung
mUrc do lan tda clia chi phi nhién liéu vao gia thanh cac dich vu va hang hoéa
thi€t yéu van duy tri cudng dd 16n, tao ap luc day chuyén 1én chi sé gia tiéu
dung téng thé.

CPI téng thé va dong gop clia cac nhom tir T12024 - Gia xang Ron95-lll viing 2 trong nudc tir thang
Nay [% YoY] 01/2024 - Nay [VND]
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Lam phat toan phan chinh thirc
vugt lam phat co ban, xac nhan rai
ro tir cui sdc chi phi.

Ngubn: GSO, TMR Ngubn: Wifeed, TMR

LOy ké 4 thang dau ndm 2026, CPI binh quan tang 4,0% YoY, tiém can
ngudng muc tiéu 4,5% clia Qudc hodi. Diém thay ddi ciu trdc mang tinh budc
ngoat la viéc lam phat toan phan (4,0%) da chinh thic cao hon lam phat co
ban (3,9%).

Dién bién nay la minh chiing dinh Iugng cho thay cu sdc chi phi tir ndng lugng
va vat tu da phan anh sau vao cau tric 16i cda nén kinh té€. K&t hop vdi ap luc
cung cau ngoai té tlr trang thai nhap siéu Ity k& 7,1 ty USD, du dia ndi 1dng
tién té ctia Ngan hang Nha nudc dé hd trg phuc hdi doanh nghiép hién dang
bi thu hep nghiém trong nham doén luyc cho muc tiéu ki€ém soat lam phat va
gilr nén ty gia.

Chi so gia tiéu dung (CPI) binh quan lly ké tir dau nam [% YoY]
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Nguén: GSO, TMR
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4.THI TRUONG TIEN TE

Ngan hang Nha nuéc (NHNN) Uu
tién don luc bao vé ty gia; rtiro
nhap siéu duoc bu dap béi dém
FDI va nhip ha nhiét ctia DXY

Du dia chinh sach tién té thu hep; Ngan hang Nha nuéc (NHNN) wu tién 6n
dinh ty gia va duy tri mat bang l3i suat 6 nén cao.

Thi trudng ngoai hdi thang 04/2026 d6i mat véi bai toan khé khi du dia néi
Idng clia chinh sach tién té gan nhu can kiét (ty 1& du ng tin dung/GDP d3 Ién
téi ngudng 144,7%). Trong bdi canh tham hut thuong mai Ity k&€ 472026 1én
tdi 71 ty USD, NHNN d3 xac dinh viéc bao vé ty gia la uu tién diéu hanh s6
mot hién nay, chuyén dich sang viéc bao vé sy 6n dinh cla ty gia trung tam
va ty gia thi truong tu do. Co quan quan ly xac dinh sé khong danh d6i sy 6n
dinh vi moé 18y muc tiéu tang trudng ngan han bang cac bién phap ndildng
thém.

Ap luc 1én ddng noi té trong thang 4 da dugc gidm thi€u mot phan nho su
cbng hudng clia cac yéu t6 ngoai bién va dong von thyc. Chi sé DXY sau giai
doan bién déng da diéu chinh vé murc 98,1 diém, hd trg gidm baét tam ly dau
co USD trén thi truong tu do. Déng thoi, ngudn cung ngoai té tir dong vén FDI
gidi ngan dat murc ky luc 7,4 ty USD da tao ra mét "bé dém" thanh khoan
quan trong, gilp ty gia ban ra tai Vietcombank duy tri & muirc 26.366
VND/USD.

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

thang 01/2024 - Nay [VND]

VCB

Thi truong tu do
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SBV 115
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Ap luc thanh khoan tir su phan ky
gitra tin dung va cung tién; lai suat
lién ngan hang bi day Ién cao.

Ngubn: Fiinpro-X, TMR Ngubn: Simplize, TMR

Hé théng ngan hang dang ddi dién vdi hai tdc nhan cot 16i ddy mat bang 13i
suat lién ngan hang Ién nén cao. V& mat vi mo, téc do tang trudng tin dung
tinh dén hét thang 4 dat 4,42% so véi dau nadm, vugt xa tdc do tang trudng
clia cung tién (M2). V& mat vi mo, tinh trang nay kéo cang ty & cap tin dung
trén ngudn von huy déng (LDR) tai cac t6 chirc tin dung. Mac du lugng tién
gui Kho bac Nha nudc dang déi du ky luc (gan 670 nghin ty déng), cac rao
can k¥ thuat khéng cho phép dua dong tién nay vao mau sé LDR. Su thiéu
hut thanh khoan hgp & budc cac ngan hang phai lién tuc tim dén kénh OMO
(NHNN bom rong gan 20 nghin ty dong) va day chénh léch chi phi vén LNH
tang vot. Dung trudc ap luc nay, NHNN dang c6 dinh hudng chl dong giam
t&c do tang trudng tin dung dé ha nhiét hé théng, chap nhan hé luy di kem Ia
rdi ro gia tdng ng xau ndi bang.
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TMR

Lai suat LNH cac ky han tir T1 2025 - Nay [%/nam]
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Nguén: Fiinpro-X, TMR

L&i suat huy dong giam trén bé Dudi strc ép chi dao hanh chinh t&r co quan quan ly sau cudc hop dau thang
mat niém yét, nhung du dia néi 4, cac ngan hang thuong mai da dong loat giam 1ai suat huy déng niém yét tur
lIéng thuc té da can kiét 0,2% - 1,0% (binh quan gidam khoang 0,8 diém phan tram). Dién hinh, nhém

BIDV, VCBNeo va VPBank di dau véi mdc cat giam manh tai ky han 6-12
thang. Tuy nhién, dong thai nay mang nhiéu tinh chat "tuan thd cam két" hon
la su phan anh doi dao vé thanh khoan thuc chat. Nhin vao buc tranh téng
thé&, hé théng khéng con kha nang ha l4i suat sdu hon nira. Méi truang 13i
suat thyc té sé ti€p tuc bj neo & mirc cao do cac ngan hang thuong mai phai
g6ng ganh chi phi v8n dé ddi phd vdi tinh trang cdng thdng LDR va chi
truong khong ndi 1dng tién té thém nira tir phia NHNN.

Lai suat tien guri ky han 12 thang ctia cac ngan hang thuong mai [%]

Nhém NHTM khéc Nhédm NHTM I6n - MBB, ACB, TCB, VPB

Nhédm NHTM nha nudc SOBs
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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
khoéng dam bao tinh chinh xdc hodc ddy du tuyét déi cua tat ca théng tin s&r dung trong qua trinh x€p hang hodac 1ap bao
cdo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va day du cla thoéng 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 céng 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 co 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 phoi 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.



