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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

: . . .. PETROVIETNAN
THUONG CHIEN 2.0 QUET QUA TOAN THE GIOI

Tong théng Trump quay lai Nha trang vao ngay 20/1/2025 va lap tdc My ap dat thué doi ing lén tat ca cac quoc gia trén thé gidi
thuc thi hang loat cac chinh sach bao ho, khai dong cudc Chién tranh
thuong mai 2.0 véi quy mo6 toan cau. Trong do, Trung Qudc van la muc 0
tiéu chinh va cudc chién da cé lic cang thang tGi mdc hai nén kinh té& I6n I
nhat thé gidi 4p cac murc thué téi 145% va 125% lén hang hoa xuat khau z

clia nhau. Bén canh d6, Téng théng Trump ciing lién tiép nham vao céc
quoc gia va khu vuc cé thang du thuong mai I6n véi My nhu Canada,
Mexico, EU, Viét Nam va de doa murc thué cao nhat |én t6i 46%.

Murc thué quan My ap dat Ién cac quoc gia tinh t&i ngay 01/11/2025

10

Viéc My str dung thué quan nhu con bai mac ca cho nhirng muc tiéu
khac nhu van dé nhap cu, ma tuy, tham hut thuong mai I6n va dac biét
la su vuon 1én manh mé cda Trung Quoc da cé hiéu qua. Hau hét tat ca
cdc quobc gia déu da di dén nhitng thoa thuan thuong mai mdi véi phia
My d€ cé dugc mirc thué quan thap hon sau khi chap nhan thoa hiép va
nhuong bo cac diéu kién cua MY.

Du vay, cang thang gitta My va Trung Qudc van hét sirc dang lo ngai khi

hai nudc lién tiép doi dau bang ca nhitng bién phap thué quan va phi

thué quan. Thoa thuan dat dugc dau thang 11 méi day gitra My va Trung

Quobc da do bd hau hét cac bién phap bao hd ma hai nudc dang thuc Ngudn: PSI téng hop
hién trong 1 ndm tdi, tam thai n dinh tinh hinh thuong mai thé gidi.
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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

: . . .. PETROVIETNAN
THUONG CHIEN 2.0 QUET QUA TOAN THE GIOI

HAU QUA CUA CHIEN TRANH THUONG MAI

Su bat on trong cac chinh sach thuwong mai va viéc chi nghia bao ho 1én ng6i dang de doa kha néng phuc héi tang trudng kinh té thé gidi trong bdi canh téc
do tang trudng chung toan cau van dang dudi muc trung binh giai doan trude Covid-19. Chi s6 téng hop du bdo cua cac To chirc kinh t€, cac Ngan hang
trén thé gidi vé tang trudng kinh té toan cau Bloomberg Composite cho thay trung vi cac du bdo tdng trudng kinh té thé gidi nam 2025 la 3.0%, thap hon
murc 3.3% clia 2024 va tiép tuc gidm nhe trong ndm 2026 xudng con 2.9%. Trong dé, chau A va cac nén kinh t& méi ndi chiu anh hudng rd rang nhat.

Murc thué ma cac quoc gia dang phai chiu sau loat chinh sach maéi Cai gia cuia cudc chién thué quan trong tirng kich ban

cua Téng théng Trum
g 9 P mUS mChina mCanada & Mexico EU

m0t6&Phuting mKimloai mCéacnganh khac Thué d6i ing Qudc gia cu thé
Tdc déng Ién GDP cua céc chinh sach thuong mai trong 4 kich ban so véi mic co ban
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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

PETROVIETNAM
KINH TE TANG TRUONG PUNG KY VONG NHUNG MAU THUAN NOI BO PANG LAM CHAM NUGC MY
Péng goép cua tirng cau phan vao tang truéng GDP ctia My Kinh té My duoc du bao sé dat tang trudng khoang 1.8%-2.0% so véi cling
= Chi tiéu c4 nhan mDautuphinhaé  mDautwnhaé ky trong nam 2025. Bat chap nhirng rui ro tir Chién tranh thuwong mai va céc
Hang ton kho Xugit khau rong Chi tiéu cda chinh phu du bdo kém lac quan vé tang trudng kinh t&, GDP My da tdng 2.1% so vdi

cung ky trong Q2/2025 nh& strc mua ndi dia manh mé trong ntra dau nam.

3 l l Viéc Chinh phi My déng ctra kéo dai do Quac hdi khong thé théng nhat ké
0 . . . ! . ] . hoach chi tiéu cho nam tai khoa tiép theo du kién sé lam giam toc do tang
3 trudng cua My trong Q3 va Q4/2025. Cac so liéu kinh té€ Q3/2025 bi cham

6 cong bo do tinh trang dong clra Chinh phu. Du vay, da c6 mot sé dau hiéu
Q12024 Q22024 Q32024 Q42024 Q12025 Q22025|Q32025F Q4 2025F Q1 2026F

Diém phan tram
(QoQ, diéu chinh theo mua)

cho thay nén kinh t€ M§ dang bi thtr thach sirc bén trude tinh trang lam phat

Thi truong viéc lam My suy yéu, ty |é that nghiép tang dai dang. CPI danh nghia bat du tang trd lai tir dau quy 3/2025 sau khi cac

s S5 vidc am phi néng nghiép mai (Nghin-trai) don thué cta Tong théng Trump bat dau ngdm vao gia ca hang hoa. Niém

mmmm Don xin trg cap that nghiép Ian dau (Nghin-trai) tin tiéu dung bat dau x6i mon badi lam phat kéo dai trong khi thi truong lao

—Ty & that nghiép (%-phai) doéng trd suy yéu lién tiép va ludn trong tinh trang mong manh véi ca sé

400 > ugng viéc lam mai va ty |é sa thai déu thap cho thay tam Iy than trong tham

300 : do cla cac doanh nghiép. Chi s& niém tin tiéu dung cua Pai hoc Michigan

200 I J J I ) thang 11 gidm xudng 51 diém so vdi 53.6 cla thang trude da cho thay tam
100 ‘ ] J ‘ ‘ I ‘ ‘ 1 ly bi quan ctia ngudi M khi gia ca cao kéo dai dai dang.
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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

KINH TE TANG TRUGNG PUNG KY VONG NHUNG MAU THUAN NOI BO PANG LAM CHAM NUGC MY

PETROVIETNAM

FED da bat dau cat giam lai suat tir thang 9/2025 va du kién sé c6 tong cong 3 lan cat giam véi mirc giam téng cong la 75bps, dua lai suat cudi nam
2025 cua FED vé 3.75%-4.00%. Bén canh do6, FEd ciling tuyén b6 sé cham dut that chat dinh lugng (QT) tir thang 12/2025, bao hiéu giai doan that chat
manh mé da két thic. Hanh dong ctia FED cham hon so véi ky vong cta cac nha dau tu héi dau nam do lo ngai lam phat sé tdng sau céac chinh sach thué
nhap khau mai ciia Tong thong Trump. Tuy nhién, viéc thi truong viéc lam suy yéu da khién FED phai hanh dong.

Mau thuan trong quan diém diéu hanh cua cac thanh vién Hoi dong thi truong mao FED rat ro rét, bi anh hudng ca bdi yéu to chinh tri. Biéu nay goi y vé tinh
thiéu chac chan vé tinh hinh kinh t&€ MY, nhat la khi cac so liéu kinh t& quan trong cho nhitng quyét dinh 13i suat cua FED nhu GDP, lam phat, that nghiép
dang bi cham nhiéu thang do Chinh phd My déng ctra. Viéc FED ndi 1dng tién té cling da khién cho déng USD yéu di khién cho cac tai san My giam strc hap
dan va lam tang chi phi nhap khau va gay thém ap luc 1én tinh hinh lam phat.

FED cat giam lai suat [an thir 2 trong nam vao cudi thang 10 du Dollar index giam xuéng dudi 100 di€m ké tir giira ndm
thiéu cac dit liéu quan trong vé lam phat 115.00
—PCE CPI danh nghia —— CPI 16i
5o — — —Lam phat muc tiéu Lai suat FED 110.00
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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

PETROVIETNAM
7 A [ 4 > AN 7 w Y r ¢ - PSI
TRUNG QUOC DAT MUC TIEU TANG TRUONG DU bOI MAT HANG LOAT THACH THUC
Noi luc kinh té Trung Qudc van kha yéu Kinh té Trung Quoc hap thu kha cham cac géi kich thich kinh té. Gia nha
du nhiéu chinh sach kich thich da dugc trién khai m&i tiép tuc gidm cho thay khing hodng bat dong cla Trung Quéc van
e (yoy) T Doanh 5 biin1é (yoy) chua di dén hoi két du Chinh quyén Béc Kinh da dua ra nhiéu chinh sach hd
Ty Ié that nghiép nhom 16-24 tudi trg. Doanh s6 ban Ié gan nhu khong tdng trudng so vdi cung ky trong subt

20%
ca nam 2025. Ca 2 chi s nay dang phan anh thuc trang dang quan ngai:

M (1) Niém tin ngudi tiéu dung thap do lo ngai vé trién vong viéc lam va thu

10%

0% m— — nhap; va
10% (2) Hiéu Gng tai san tiéu cuc tur thi truong bat déng san suy thoai khién
I 3 I I3 3 3 3 3 3 3 3 3333 33333 QAQ i A4 2 2t chi Ha
A = & h & BB O N o O - A = A& h T L O N O o O nguol dan that Chat chi tieu.
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Van dé nhu cau ndi dia cang tré nén tram trong hon khi Trung Quéc phai
doi dau véi My trong cudc chién tranh thuong mai khién cho hoat dong
xuat khau cua Trung Quéc bi anh hudng dang ké. Xuit khau tang trudng
am trong thang 10 phan anh viéc hang hoa Trung Qudc kho khan trong tim
ki€m dau ra dé€ bu dap cho su suy giam nhu cau cua thi truong My. Diéu

Tang trudng gia tri xuat khau cua Trung Qudc cham lai va
dac biét giam sau ¢ thi truong My
e XU&t kh&U (%YOY)  e===Nhap kh&u (%Y0Y) === Xuat khiu sang My (%YoY)

20
10

0 nay khién cho nganh san xuat cia Trung Quoc thu hep bai tiéu thu gap
-10 nhiéu trd ngai. Viéc Trung Quoc dat dugc moét thoa thuan dinh chién moi
20 véi My vao cudi thang 10 vira qua c6 thé gilp cai thién tinh hinh hién tai,
-30 . . . e a
40 tranh cho tang truong kinh té quy cudi nam giam sau.
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KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

PETROVIETNAM
TRUNG QUOC PAT MUC TIEU TANG TRUONG DU POI MAT HANG LOAT THACH THUC !

DU con nhiéu khé khan, céc t6 chirc quéc té da nang du bédo tang trudng kinh té Trung Qudc sau khi s6 liéu tang trudng Q2/2025 vuat ky vong, dat 5.2% so
vGi cung ky va tdng trudng Q3/2025 dat 4.8%, phu hgp véi cac du bao. Kha nang cao, Trung Quéc sé dat muc tiéu tang trudng quanh mirc 5% trong nam
2025. Ky vong vao tac dong tich cuc cla cac chinh sach tién té va tai khod md rong manh mé cda chinh quyén Bac Kinh tir dau nam la co sd quan trong dé
nang du bao tdng trudng.

Tién do phat hanh trai phiéu dac biét dia phuong Trung Quéc tang mirc tham hut tai khoa dé kich thich kinh té
5,000 100% Chi quy tai chinh dia phuong = Chi ngan sach dia phuong — quy thuong xuyén
4500 A chai| 90% Chi quy tai chinh trung uong mmm Chi ngan sach trung vong — quy thudng xuyén
tré?lphlirgg%é mmmm Thu quy tai chinh dia phuong Thu ngén sach dia phuong — quy thudng xuyén
4,000 phathanh 80% = Thu quy tai chinh trung uon mmm Thu ngan sach trung uwong — quy thuong xuyén
3,500 Khi Iurong phat » 70% Céan daéi ngan séch (R)
he y Khoi 20 0
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hanh
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Trai phiéu danh cho Chi  Trai phiéu hoan d&i No  Trai phiéu hoan d6i Ng -30 -10
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BAO CAO KINH TE Vi MO0 2026 V 7



KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

. - L . . PETROVIETNAN
EU HOI PHUC CHAM, THIET LAP BINH THUONG MOl

Ty lé that nghiép xuéng murc thap ky luc ké tir nam 2000 Tang trudng cua khu vuc dich vu la dong luc tang truang chinh

e e e cho kinh té EU trong khi san xuat tuong dai tri tré
Khoang bién déng ® Ty |é that nghiép thang 10/2025

45% e PM| s8N XUt === PMI dich vu
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EU Eurozone

Ngubn: Bloomberg, PSI téng hop

Khu vuc Lién minh Chau Au dugc du bao chi dat mirc ting trudng khoang 1.1% — 1.3% trong ndm 2025, con sé nay thap hon muc trung binh dai han,
nhung cao hon murc tang trudng rat thap trong ndm 2024. San xuat cong nghiép tiép tuc cham chap, chi s6 PMI va San lugng ma rong nhe, chiu ap luc tir
su diéu chinh cua chudi cung rng va nhu cau bén ngoai yéu. Trong khi d6, khu vuc dich vu tdng trudng tich cuc nho hoat dong du lich manh mé va su gia
tdng cua cac dich vu k¥ thuat so la dong luc tang trudng quan trong cho nén kinh té EU.

Lam phat khu vuc EU da dat mirc muc tiéu 2% nhd gia nang luong gidm nhung lam phat 18i van dai dang dudi &p luc tang tién luong danh nghia khi thi
trwong lao dong khoé manh véi ty |é that nghiép thap ky luc. ECB da thuc hién 4 [an cat giam |ai suat trong nira dau ndm 2025 va sau dé da dung lai, bao
hiéu mét giai doan 6n dinh cua l4i suat tién giri & muac 2%. /\

BAO CAO KINH TE Vi MO 2026 \/ 8



KINH TE THE GIOI SAU CHU KY TANG LAI SUAT

PETROVIETNAM
NHAT BAN TANG TRUONG KHIEM TON, ON PINH LAM PHAT ol
. ) H .
Tiéu dung hd gia dinh ting trudng cham do ap luc cua lam phat Nhat Ban bo sung Ngan sach dé kich thich tang truong
mmmm T3ng trudng tiéu dung ho gia dinh (%YoY)  ====CPI (%YoY) bai dich Covid-19
8 Nghin ty JPY
6 Khting 80
4 hoang Séng 70
2 tai chinh  thanva 60
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-6 20
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Tang truong GDP cua Nhat Ban dugc du bao duy tri & mic khiém ton 6 mirc 1.5%-1.7%, chd yéu do su yéu kém kéo dai cua tiéu dung noi dia. DU tién
lwrong danh nghia da tang kha nhanh, tinh trang lam phat da khién thu nhap kha dung thuc té cia ngudi Nhéat chi tang nhe va tao ra tdm ly than trong trong
viéc tang chi tiéu.

Chinh phd Nhat Ban dang tap trung cho viéc kich thich tdng trudng bang viéc tang chi tiéu tai khoa va du kién phat han thém khoang 70 ty USD trai phiéu
dé phuc vu céc ké hoach chi tiéu 16n du thu Ngén sach dugc du béo tiép tuc dat ky luc ndm thir 6 lién tiép. Viéc phu thudc vao vay no nhan manh ap luc
chinh tri tai Nhat Ban nham uu tién tang trudng thay vi cing c6 tai chinh dai han, danh déi bang viéc tiép tuc tang ty 1&€ No Chinh phi/GDP von d3 rat cao

cua quoc gia nay.
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

. PETH(LVSIIETNAM
GDP BAT MUC TANG TRUONG CAO

Chuing t6i du bao tang trudng kinh té ca nam 2025 cta Viét Nam dat khoang 8.0%-8.2%. Tinh t6i hét Q3/2025, tang trudng kinh té Viét Nam dang bam sat
kich ban cta B0 Tai chinh dé dat muc tiéu tang trudng ca nam 2025 dat 8% cling cd quan diém cla chung toi.

Nén kinh té tang trudng cao nhd ndi lwec manh mé véi nhu cau tiéu dung cai thién manh, hoat dong dau tu ca tu nhan va dau tu cong déu tang trudng tich
cuc. DU gap nhiéu khé khan badi cac chinh sach thué quan déi (rng ciia My, xuat khau nam 2025 van dat ky luc nhd déng luc tir nhém doanh nghiép FDI véi
cac méat hang xuat khau gid tri cao khéng phai chiu céc sac thué riéng lé khac khién mirc thué téng hop thap hon.

Kich ban Téng truong ca Thuc hién t6i 1600 7 10 nganh ting truéng nhanh nhat trong 9 thang dau nam 2025
- nam 2025 dat 8% T10/2025 14.00 - (%YoY)

Toc do tang trudng 12.00 - mSep-25 = Sep-24

Quy Il 8.30% 8.23% 10.00

Quy IV 8.5% 8.00

Pong luc tang trudng 6.00

Tong von dau tu thuc hién toan xa hoi 108 ty USD ~102 ty USD 400 -

ramieniétingte ot | ranguentzn | sam | 111 | 8

Tong kim ngach xuat nhap khau hang

Hoat Nghé Vantai, Dichvu SX&PP Céng Hoat Cong Ban budn Cung cip

h6a n3m 2025 Tang trén 16% 17.4% dong  thudt, vui kho bai luutrdva dién khi nghiép dong  nghiép vabanlé nudc:
hanh  choiva dnudng d6t ché&bién, dichvu stra chira Quan ly
Chi s6 gié chinhva giai tri chétao khac o} tf”), md XL’r’Iy rég,
djgh vu 10, xe nudc thai
CPI binh quan 4.5% - 5% 3.25% hd tro méy va
xe cb
dong co

Ngudn: GSO, B Tai chinh, PSI téng hop
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

SAN XUAT PHUC HOI DAN VE cuOI NAM
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Nhom nganh khai khoang tang truong kha quan hon
tac dong tich cuc lén chi s6 IIP (%YoY)

Khai khoang

CN ché bién, ché tao

= = =SX&PP dién

01-2024
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Nguén: S&P Global, GSO

Su bat 6n cla cdac chinh sach thuong mai toan cau da tao ra tdm ly than trong va khién cho nganh san xuat cia Viét Nam gan nhu di ngang trong Q2/2025
trude khi phuc hoi ké tir Q3/2025 nhd vao viéc Viét Nam dat dugc thoa thuan thuong mai véi My, tao ra moi truong kinh doanh on dinh hon. PMI d3 tang
manh trong thang 10 phan anh nhu cau hang hod dip cudi nam véi s6 luvong don hang tdng manh. Bon hang quoc té cling bat dau tang trd lai trong thang

10 sau 6 thang lién tiép giam ké tir khi My tuyén bd murc thué 46% véi hang hoa Viét Nam.

Hoat dong san xuat cong nghiép tang trudng nhanh hon mét phan la nhd mot s6 nganh cong nghiép nang nhu khai khoang, ché bién khoang san, san xuét
xe c¢6 dong co tdng trudng kha quan hon cung ky. Chung t6i udce tinh chi so IIP ca ndm 2025 sé tang khoang 10% so véi cung ky.

/\
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

. PETHI})VSIIETNAM
NHU CAU TIEU DUNG TANG MANH

So véi cung ky, téc do tang truong cua doanh sd ban lé hang hoa va dich vu tiéu dung nam 2025 cao hon ro6 rét, phan anh nhu cau néi dia manh meé.
Doanh sd ban 1é hang hod va dich vu tiéu dung luy ké 10 thang tang 9.27% so vdi cung ky. Tang trudng duoc thidc day bédi sy gia tang chi tiéu cho cdc nhém
nganh va dich vu nhu du lich, lwu trg, giai tri,... nho hang loat cac chuong trinh giai tri, sy kién 16n vé van ho4, lich str.

Chiing t6i ky vong tang trudng tiéu ding ca nam 2025 dat 10%-12% nho duy tri duge dong luc tang trudng véi hang loat cac ngay sale 16n thai diém cudi
nam tr cac nha ban |é truyén théng va céac trang thuong mai dién t&. Dong thoi, nhu cau vé dn udng, giai tri va mua sam cudi nam ciing thuong tdng manh
nho céc dip 1€ hoi sé tiép tuc thic day doanh so ban 1é dich vu tiéu dung.

Nhu cau tiéu dung cai thién dang ké so vaéi cung ky

mmm Doanh s6 ban 1é hang hod va dich vu tiéu dung (Nghin ty dong-trai) =Tang trudng so véi clng ky (%-phai)
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

PETROVIETNAM
XUAT KHAU CUA NHOM FDI BUT PHA NHUNG DOANH NGHIEP NOI CHIU TON THUONG "

Top cac mat hang cé gia tri xuat khau I6n nhat 10 thang 2025 va Xuat khau rong cta timg nhém doanh nghiép theo thang
tang truong so vai cung ky ) L
12,000 200% Khu vuc trong nuéc s Khu vy FDI -=-e=-=-Xuat/ (nhap) siéu
Oct-25 ¢ % YoY ’ 8000 -
10,000 150%
A 8,000 100% 6,000 -
n )
o 4,000 -
36000 o 2 @ )
= 50% S 2,000 - - e \ e
F 4,000 . . @ o R s \ l , . L,
= 0 T T ‘|~ T |\\ I, T ~|-_ T
2,000 * * 9 o L 2 0% o
-2,000 - “
0 -50%
May vi Mdy moc, Dién thoai Hang dét, Giaydép Phuong G6é va sanHangthdy D6 choi, Hangrau -4,000 -
tinh,sdn  thiétbi, cécloai ~may  cacloai tiénvan phadmgd  sén dung cu qua N N N 2 2 2 & & a & 9 2 2
phdm dungcu valinh tdi va phu thé thao IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS
diéntrva phuting  kién tung vabo S — I — I 1) < o} O ~ © o o

Luy ké tir dau nam téi hét thang 10, tong kim ngach xuat khau cua Viét Nam dat xap xi 391 ty USD, tang 16.2% so véi cung ky. Trong d6, nhdom doanh
nghiép FDI v&i cac san pham gia tri cao nhu may tinh, dién thoai, may anh, linh kién dién t&r chirng kién tdng trudng manh mé va déng gop toan bo cho téng
trudng xuat khau. O chiéu ngugc lai, nhém doanh nghiép ndi dia gap nhigu khé khan véi 6 thang lién tiép tang trudng am so véi ciing ky. Piéu nay phan anh
tdc dong ro rét cua viéc Viét Nam dang phai chiu mdc thué quan cao |Ién cac doanh nghiép ndi véi mat hang xuat khau chd yéu la nong san, dét may, do go,
ndi that,... trong khi nhdm hang céng nghé cao dugc hudng mirc thué vu dai hon mdre binh quan.

Chiing toi du bao tdng kim ngach xuat khau hang hoa ca nam 2025 cé thé dat khoang 910 ty USD, tang 17.5% so véi cung ky do hoat dong xuat khau cua
nhém doanh nghiép FDI c6 dau hiéu tang cham hon tir thang 11 va s6 luong don hang qudc té giam su6t nhiéu thang co6 thé phan anh vao toc do tang

trudng cham hon cua 2 thang cudi nam 2025. /\
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

PAU TU CONG VA PAU TU FDI LA DPONG LUC TANG TRUONG QUAN TRONG

Udc tinh quy mo6 cac chinh sach tai khoa nam 2025 so véi 2024

e e , Quy mo6 udc Quy mo udc Thay doi so
Chinh sach KIehthich  “tinh 2024 tinh 2025 v6i nam
(Nghin ty VND)  (Nghin ty VND) 2024

D‘éu tu Céng (Ké' hoach) 752.5 1,025 Téng 36.2%

Glam Thué GTGT (Udc ~47.5 65.6 Tang 38.1%
tinh giam thu ca nam)

~30 - 40 90 - 100 (Chi  Gap khoang

Cai céach tién luong phi tong thé) 2.5-3lan

TOP 3 NGANH CO FDI THU'C HIEN NHIEU NHAT 10 THANG 2025

|_I_|
=== 17.68 TY USD (83% TONG VON THUC HIEN)

I i 1.5 TY USD (7% TONG VON THUC HIEN)

e " PIEN, NUGC, KHi DOT, PIEU HOA KHONG KHi
QJ 0.67 TY USD (3.2% TONG VON THUC HIEN)

PETROVIETNAM
PSI

Nam 2025, Viét Nam da thuc thi nhiéu chinh sach mé rong tai khoa
trong do6 co gia han thoi gian giam thué GTGT con 8% va&i hdu hét cac
hang hoéa va dich vy, cai cach chinh sach tién luvong va nhan manh muc
tiéu giai ngan dau tu coéng. So véi ndm 2024, cac gdi kich thich tai khoa
nam 2025 mang tinh ma& rong rd rét hon va coé su chuyén dich trong tam
tr chinh sach giam thu (VAT) sang téng chi truc tiép (dau tu cong va cai
cach tién luong).

Tinh t&i hét thang 10/2025, giai ngan von dau tu cong udc dat 464,828 ty
dong, tuong duong véi 51.7% k& hoach nam. Von dau tu cong dugc tap
trung cho céac du an ha tang trong diém, chud trong két ndi ving, khu vuc,
g6p phan thic day tang trudng trong ca ngan va dai han.

Vén FDI thuc hién trong 10 thang ciling dat murc 21.3 ty USD, tédng 8.8% so
V@i cung ky va cao nhat trong vong 5 nam, tiép tuc chirng minh Viét Nam
la thi trudng dau tu hap dan. Du dang phai chiu mudc thué déi (g tuong
doi cao, ching t6i cho rang viéc cac nha san xuat roi khoi Viét Nam kéo
theo dong von FDI chay ra la diéu kho xay ra trong ngan va trung han do
viéc xay dung va phat trién co sd san xuat maéi gan lién véi chudi cung
(rng san doi hoi nhitng khoan chi phi khéng 16 va thai gian chuyén dich dai
lam gian doan hoat dong san xuat, kinh doanh.

/\
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

PETROVIETNAM
NEN KINH TE PUQC HUONG DONG VON GIA RE NHO CHINH SACH TIEN TE NOI LONG sl

Mat bang lai suat dugc duy tri 6 mirc thap sudt ca nam 2025. Tinh t6i thoi diém cudi thang 10/2025, 13i suat cho vay ngan han & linh vuc uu tién pho bién &
murc 3.9%/nam, con |ai vay trung va dai han khoang 6.5%-8.8%/nam. Lai suat thap da kich thich nhu cau tin dung cua nén kinh t¢, tang trudng tin dung toan
hé théng Ngan hang tinh t&i hét thang 10 dat hon 15% so véi dau nam va udc tinh ca ndm sé dat khoang 17%-18%, bd sung khoang 2.5 triéu ty dong von véi
chi phi thap cho nén kinh té.

D€ dap (ng nhu ciu tang trudng tin dung, NHNN d3 lién tuc bd sung thanh khoan cho hé thong Ngan hang dé dam bao chi phi von cta cac Ngan hang
thuong mai dugc gitt & mdc thap. Tinh tr ddu ndm t6i hét thang 11/2025, NHNN da bom rong khoang 340 nghin ty dong véi |di suat neo & mirc 4%/nam.
Tuy nhién, chénh léch gitra huy ddng va tin dung lién ti€p néi rong da khién cho thanh khoan hé théng ngan hang trd nén cang thang hon. NHNN tang lai
suat OMO tlr 4.0% Ién 4.5% vao dau thang 12 va ndi rong ky han bom tién lén t6i 105 ngay dudi ap luc thanh khoan cua hé thong Ngan hang dip cudi nam.
Trén thi trwong 1, 1ai suat huy dong va cho vay & cac NHTM, déc biét |a nhém NHTM tu nhan cling da bat dau tang tir cudi Q3, dau Q4/2025.

NHNN bom rong lién tiép ké tir thang 3/2025 Lai suat cho vay méi binh quan ctia moét s6 NHTM (%/nam)
Ty dong mmmm Bom/hit rong ctia NHNN L&i sudt LNH qua dém (phai) %/nam e AQIibank emBIDV == \V/ietinBank Vietcombank Techcombank ACB
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150,000 4 7
50,000 T —
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

PETROVIETNAM
CHi SO cP1 ON PINH NHUNG TAC DONG TANG GIA CO TiNH LAU DAI ol
Lam phat 16i 2025 gan nhu bang lam phat téng thé Dong gop cua cac cau phan ré CPI vao lam phat 10 thang dau nam 2025
3.5% . .
e am phét (%YOY)  e====lam phat I5i (%YoY) 0 0.72% 012% 0.09% B 20
3.0% S e ™
6 . -0.25% -0.02%
2.5% 117%  Ll1%
5 2.0%
4 1.5% .
" qom 006% 0.07%
3 1.0%
0.5%
2
0.0%
1 AN N o > < o N O
L 2 & Sq o5 N S §&§ & © £
0 Jode & SFas & T oo D5 5 &
o, o, o o, ™ ™ ™ ™ & % & & TY P S DN L T o © NESS Q¢ °
G 3 W Y Vi O 3 9 Y ; V; V; oS 5 o TS S NES &a
o> o> o o> Y o> o 0y o> > o> o> S L SESEPNPS RS N
NN A A\ A N RN AN\ NN NS g 9 >

Ngudn: GSO

Lam phat ca nam 2025 dugc ching tdi udc tinh 1a khoang 3.5%, dam bao dudi muc tiéu cia NHNN. Gia ca luong thuc, thuc phdm (nhirng hang hoa chiém
cau phan 16n trong ré hang hoa tinh CPI) tdng cham da gitp 6n dinh chi s6. Bén canh do, gia xang dau binh quan nam 2025 giam so véi clng ky cling tac
dong tich cuc l1én CPI. Vi vay, lam phat 16i gan nhu bang lam phat tdng thé trong sudt ca ndm, phan anh tinh trang gia ca tang mang tinh chat 1au dai thay vi
chi la su bién dong ngan han, tdc dong tiéu cuc téi strc mua thuc té ciia nguai tiéu dung.

/\
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BUC TRANH VI MO VIET NAM 2025

PETROVIETNAM
TY GIA USD/VND CHIU AP LUC DU PONG USD SUY YEU o
VND la déng tién hiém hoi giam gia so vgi USD trong khu vuc Tinh t6i hét thang 11/2025, VND da glém gia khoéng 3.1% so véi USD (tllnh
Dién bién ty gid mét s6 dong tien (ty gid tai 31/12/2024=100) theo ty gia tai VCB). Trong khi Viét Nam d& bat dau ndi long chinh sach tién
115 e JPY e CNY VND THB té tlr 6/2023, FED chi méi bat dau qua trinh nay ké tir cudi thang 9/2025.
110 Chénh léch 13i suat gitra 2 dong tién da khién cho VND lién tuc mat gia.
182 I catust’ Ngoai ra, Kho bac Nha nudc ciing lién ti€p mua vao USD d& chi tra céc nghia
95 N A \_v_,.:l‘?"‘“é vu ng quoc té cling lam tang nhu cau USD. Viéc VND mat gia trong ndm
2(5) 2025 c6 nhirng tac dong ca tich cuc va tiéu cuc 1én nén kinh té. Cu thé:
S88888888383388888888888888888¢% «  Tich cuc: Xuat khau hudng lgi nhg déng nodi té yéu, gilp gia hang
‘é"é‘§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§%%g§§g‘é‘ hoé réhc,mtucmgdc“)'i,nhé'tlétrong bdi canh Viét Nam vira bi My
SPR3I8°SNccCQBPNBSSSNSPR3igEgaca tang thué
T§ gid & cac NHTM ha nhiét sau cac dang thai can thiép ciia + Tiéu cuc: Llﬁi SEJé't thap khié’n cac tai ‘sén tai chinh tai Viétl Nam tr&
NHNN nhung ty gia tu do van ting manh nén kém hap dan trong mat cac nha dau tu nudce ngoai, tiép tuc gay
28,000 - — Ty gid ban NHTM ——Ty gid ban tu do ra tinh trang rat rong. Dong thai, hang hoa nhap khau tré nén dat
Z;gg 1 hon tuong ddi, |am tang chi phi dau vao san xuat.
26,500 - Ngan hang Nha nudc da cé tong cong 3 lan can thiép dé 6n dinh ty gia
26,000 1 bang cach ban USD ky han 180 ngay, cé huy ngang & muc gid 26,550.
izggg Nhirng dong thai can thiép cia Ngan hang Nha nudc da khién cho ty gia
24500 , , , , , , , USD/VND & cdc NHTM giam nhe hodc tang cham lai. Tuy nhién, trén thj

trudng tu do, ty gid van tdng manh, Ién gan 28,000VND d6i 1 USD.
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

CHU KY NGI1 LONG TIEN TE CUA CAC NHTW DAN DI DEN HOI KET

Cac NHTW I6n & Chau Au tam dimg cat giam l3i suat tir nira sau
2025 trong khi FED chi vira méi bat dau chu ky néi long

—FED —PBoC —BodJ

1%
01-2023 052023 09-2023 01-2024

UK BOC RBA —ECB —Thuy Dién
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- — E—
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1 I_|_‘
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|
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Ngudn: Bloomberg

PETROVIETNAM
PSI

Lam phat 6n dinh & mdc muc tiéu 2% la co sd dé ECB dirng cat giam Iai
suat sau 7 lan lién tiép. ECB phat di tin hiéu than trong trong nhitrng budc
di tiép theo va sé dua ra quyét dinh phu thudc vao so liéu kinh té. Da so
cac nha kinh t& cho rang Ngan hang trung wong Chau Au dang & giai
doan cudi cua chu ky ndi long chinh sach tién té va sé khong c6 thém lan
cat giam |ai suat nao trong nam 2026.

FED chi méi bat dau chu ky néi long va du kién sé cat giam lai suat thém
2-4 lan nira mot cach than trong trong ndm téi tuy thudc vao céc so liéu
kinh té. Lo ngai vé viéc ha lai suat qua nhanh khién lam phat lap tirc quay
trd lai cong thém ap luc tir thué quan va nhirng bat 6n trong chinh séch
clia Tong théng Trump la nguyén nhan chinh khién cac nha diéu hanh
FED duy tri quan diém "diéu hau".

J chau A, ching t6i cho ring PBoC dang dan can kiét du dia dé néi Idng tién té khi |3i suat cho vay da & miec rat thap, khdng thé gidm thém va céng cu du
trir bat budc cling da duoc st dung nhiéu Ian. Thém vao dé, nhu cau yéu tir khu vuc tu nhan khién cho céac no luc bom tién, tdng thanh khoan cta PBoC trg
nén kém hiéu qua khi nén kinh té hap thu rat cham lugng von doi dao dugc bom ra lién tuc.

Trong khi d6, viéc diéu hanh chinh sach cia Nhat Ban la rat khé khan khi phai nang 1ai suat dé kiém ché lam phat ma khong lam kinh té tri tré hon bdi chi
phi von cao. Thi trudng ky vong BOJ c6 thé nang lai suat 2 [an nira trong nam 2026 nhung giam mirc dd mua trai phiéu khoang 5%-10%, thu hep bang can
doi mot cach nhe nhang va san sang can thiép trd lai nhanh chdng néu loi suat trai phiéu tidng qua nhanh.

/\
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

CHiNH SACH TAI KHOA LA YEU TO QUYET PINH TANG TRUONG

PETROVIETNAM
PSI

Viéc chinh sach tién té cia cac Ngan hang trung uwong dan can du dia d& ma rong ma khong gay ra hé luy vé lam phat va mat gia dong tién khién cho cong
cu tai khoa tr& nén quan trong hon bao gi®r hét trong viéc dinhh hinh ting truéng. Uy ban Chau Au du bao ring tham hut Ngan sach chung ctia 20 quéc gia
str dung dong Euro sé tang cao hon lén 3.3% ndm 2026 so véi murc 3.2% clia nam 20525 va tiép tuc tdng nhe 1én 3.4% ndam 2027. Tuy nhién, xu hudng co su
khdc biét I6n gilra cac quoc gia thanh vién. Trong khi tham hut cua B, Latvia, Litva, Estonia hodc Dirc du kién sé tang vao nam tdi, chu yéu do chi tiéu qudc

phong tang, thi hau hét cac nudc khac du kién sé giam.

Vé phia My, viéc qudc gia nay tdng manh doanh thu tir thué nhap khau da
gbp phan bu dap cho chi tiéu Ngan sach tang thém va lam giam mdc tham
hut Ngan sach. Dy bao tham hut Ngan sach ndm sau cua My sé tiép tuc
giam xuéng con 6.1% GDP trudc khi tang lén murc 6.5% vao nam 2027.

d Chau A, Trung Qudc du kién tadng manh chi tiéu cho D3u tu cong. Viéc
Trung Qudc duy tri chinh sach tai khéa md rong thong qua Pau tu cong cod
muc tiéu sé ho trg nhu cau toan cau doi véi nguyén liéu tho, thiét bi cong
nghiép va hang hda trung gian, bu dap mét phan cho su suy yéu nhu cau
cua My va EU.

Nhat Ban cling Ién ké hoach cho nhitng goi chi tiéu tai khoa I6n dé hé tro an
sinh xa hoi dugc tai trg bang viéc tang vay ng. Cac gaéi kich thich 1én duoc
ky vong 6n dinh lam phat tai Nhat Ban trong ngan han thong qua trg cap
hoa don dién, khi d6t va kich thich tdng trudng ngan han nhung gay ap luc
lén lgi suat trai phiéu Chinh pha cta nudc nay.

8%

6%

4%

2%

0%

Du bao tham hut Ngan sach ciia mot s6 quoc gia va khu vuc

m2024 w2025 m2026 © 2027

Lién minh Chau Au Khu vuc déng tién Trung Qudc Nhat Ban

chung chau Au

Nguén: EC, Bloomberg
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

PETROVIETNAM
A Y ~ AT AT ” X ~ g v > ~ Psl
DU VAY, KINH TE THE GIOIl VAN SE TIEP TUC TANG TRUONG CHAM
Trung vi du bao tang truong kinh té theo khu vuc cta cac To chire kinh té va Ngan hang I6n
m 2024 2025 @ 2026
6%
5% ST \
| 1
4% |
3% |
2% : :
| 1
I B 1 :
0% :
ChauPhi ChauAtrir Nhat Chau A-TBD Céc nudc phat EMEA pongAu  Céc nénkinh t& EU My Latinh TrungDong ' Thégidi
Ban trién méinoi Seoooooe- g

Ngudn: Bloomberg
Hau hét cac To chirc nghién ctiru du bao toc do tang truong cua kinh té thé gigi sé cham lai khoang 0.1% trong nam 2026 so v6i nam 2025, dat khoang
2.9% du céac thoa thuan thuong mai lan lugt dat dugc gan day da lam giam bét phan nao rai ro thuong mai. Nén kinh té toan cau dang thich rng véi mét boi
canh dugc dinh hinh lai bdi cac bién phap chinh sach mdi. Nhitng ap luc vé sirc khoé tai khod, chinh sach tién té than trong dang vé nén birc tranh vi mo thé
gidi nam 2026 kém tuoi sang va an chira nhiéu bat dinh.
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

PETROVIETNAM
PONG LUC DE KINH TE VIET NAM HOAN THANH MUC TIEU TANG TRUGNG 10% TRONG NAM 2026
Udc tinh cta IMF vé tac déng cua viéc ting dau tu cong vao TIEP TUC MG RONG TAI KHOA, PAC BIET LA TANG PAU TU CONG
cac linh vuc khéac nhau 1én tang trudng GDP cua 1 quéc gia VAO CAC DU’ AN HA TANG TRONG DPIEM
0% ké tir khi dau tu Cac chinh séch méi vé thué déi véi céc doanh nghiép nhé, hé kinh
m0nam m5ndm m10ndm doanh b&t dau ap dung tir 01/7/2025 da gép phan dang ké gitp Nha
59 nudc thu Ngan sach hiéu qua hon. Chidng t6i cho rang hiéu trng tich cuc
I nay sé tiép tuc trong nam 2026, lam tang dang ké& nguén thu tir thué thu
0% || _— 1 . — . . nhap doanh nghiép. Ngan sach doéi dao cung co sutrc khoé tai khoa cula
Pautrhatang  Pautugidoduc  DAautu stc khoé PAau tu R&D Viét Nam, gilp tédng du dia chi tiéu céng va han ché viéc Chinh pht phai
5% . L L tdng vay ng d€ tai trg cho nhu cau chi tiéu dau tu phat trién.
Du toan chi Ngan sach Nha nuéc nam 2026 tang them 9.3%
cho chi dau tu phat trién Bdo cdo Theo doi tai khod phat hanh thang 10/2025 cda IMF chi ra

rang tai phan bo 1% GDP sang dau tu co s& ha tang c6 thé lam tang

GDP khoang 3.5% & céc nén kinh t& méi néi va dang phat trién trong dai

Vong ngoai: 2026 han, vi viéc gia tdng von d4au tu cong lam tang suat sinh loi bién cua

von tu nhan va khuyén khich khu vuc tu nhan dau tu nhiéu hon. So véi

dau tu vao strc khoé, gido duc va R&D, dau tu cong vao co sé ha tang

= Chi tir ngudn tang thu NSNN mang lai hiéu qua nhanh hon. Vi vay, ching t6i ky vong dau tu cong,
Chi tra no I4i dé&c biét 1a dau tu ha tang sé tiép tuc la dong luc tang trudng chinh dé
Cac khoan chi khac Viét Nam hudéng t6i muc tiéu tang trudng 10% trong ném 2026.

Nguén: IMF - Béo cdo Theo di tai khoa 10/2025 /\

Vong trong: 2025

m Chi d8u tu phat trién
m Chi thudng xuyén
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

PONG LUC PE KINH TE VIET NAM HOAN THANH MUC TIEU TANG TRUONG 10% TRONG NAM 2026

PETROVIETNAM

DUY TRi CHINH SACH TIEN TE MO RONG, HO TRQ CA CUNG VA CAU CHO NEN KINH TE

Ngan hang van 1a kénh dan vén quan trong nhat ctia nén kinh té Viét Nam, vi vay, dé dap (rng nhu cau von cho nén kinh té, ching t6i du bdo tang trudng tin
dung ndm 2026 dat khoang 20%, twong duong vdi khoang 3 triéu ty déng von tdng thém cho nén kinh té.

Véi nhu cau von 1én nhu vay, ching t6i cho rang cadc Ngan hang thuong mai sé phai téng i suat dé thu hat thém tién gdi. Mat bang 13i suat tgi cudi nam
2026 dugc chung t6i du bao la sé tang nhe trong ndm 2026 va lam tdng chi phi vén huy déng ctia cdc Ngan hang thuong mai, dac biét la & nhom Ngéan
hang thuong mai nhd véi thi phan khiém tén. Tuy nhién, Ngan hang Nha nuéc cé thé sé tiép tuc bom tién dé ho trg thanh khoan cho hé thong va tranh tinh
trang chi phi von cta cac Ngan hang thuong mai tdng qua nhanh.

Tin dung du kién tiép tuc tang trudng cao Lai suat huy dong bat dau tang nhe, dac biét & ky han ngan

m Tang trudng tindung  m Tang trudng kinh té ———LSHD Cao nhat - Ky han 1- 6 thang ====LSHD Cao nhat - Ky han 6 - 12 thang
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PETROVIETNAM

PONG LUC PE KINH TE VIET NAM HOAN THANH MUC TIEU TANG TRUONG 10% TRONG NAM 2026

NHOM DOANH NGHIEP FDI VAN LA DPONG LUC CHO TANG TRUONG
XUAT KHAU

DU khong duoc hudng loi nhiéu nhu Chién tranh thuong mai 1.0, Viét
Nam van la mot trong nhitng lwa chon t6t nhat khi can nhac mot nha
cung cap thay thé cho Trung Quéc. Chi sé Tiém nang xuat khau cua
Bloomberg danh gia Viét Nam ding thir 4 trong danh séch, chi thap hon
Trung Qudc, An Do va My. Vdi loi thé vé chi phi lao dong va dugc san
tich hop trong chudi cung irng nhu Trung Qudc + 1, Viét Nam la noi san
xuat ly tudng cho nhitng nganh thdm dung lao dong nhu dét may, giay
da, tui xach, lap rap thiét bi dién ti, linh kién, san xuat va ché bién go,
ché bién thuy san...

Vi vay, chiing t6i udc tinh xuat khau sé tiép tuc tang truong khoang
17% trong nam 2026 vdi dong luc chinh van dén tlr nhém doanh nghiép
FDI clng céac san pham dién thoai, mdy anh, thiét bi dién t& va linh kién
vGi lgi thé vé muc thué téng hop trong khi cdc doanh nghiép néi san
xuat hang dét may, da giay, thuy san va xuat khau cac san pham néng
nghiép khac co thé phai déi méat véi canh tranh cao hon. DU vay, ching
t6i ky vong nhom doanh nghiép nodi dia cé thé chirng kién gid tri xuat
kh4u tdng trudng duong trong nam tdi tlr mirc nén thap cda 2025.

Viét Nam dung thir 4 theo xép hang cua
Chi s6 tiém nang xuat khau Bloomberg

m Nang luc san xuat ché tao m Lao dong lanh nghé

m Chi philao dong Hau can thuong mai

Nang luong Mai truong dau tu

Trung Qudc
An bo

Indonesia
Han Quodc

Malaysia

bai Loan

buc

Nhéat Ban

TB céc thi truong méi ndi

TB cdac nén kinh té phét trién
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KY VONG Gi CHO NAM 2026

TANG TRUONG NHANH LAM GIA TANG RUI RO LAM PHAT VA TY GIA

CPI THAP NHUNG LAM PHAT DANG THAM THAU DAN VAO NEN KINH TE

Viéc danh gia lam phat ctda Viét Nam dua trén tinh toan r6 chi s6 CPI dang
khong phan anh ding thuc trang hién nay. Nhém hang hoa luvong thuc, thuc
pham gan nhu da co thé tu chi hoan toan nguén cung trong nudce va khong
con chiém ty trong cao trong chi tiéu ho gia dinh nhung van chiém téi gan
25% quyén so tinh CPI trong khi chi tiéu cho y t€, gido duc, van hoa, giai tri,
du lich dang dan chiém ty trong lon hon trong chi tiéu thuc té lai chi chiém
16.1% quyén s0. Trén thuc t&, gia ca da tdng nhanh & khu vuc dich vu gido
duc, y t€, van ho4, giai tri va du lich ké tir nam 2024 sau khi NHNN thuc hién
chinh séch tién té néi long va Nha nudc diéu chinh gia cac dich vu cong nhu
y 1€, gido duc, gia ban lé dién.

Vi vay, du CPI tang cham, ching t6i cho rang lam phat dang bat dau dugc
cam nhan ro rét dan lén va ap luc sé tang dang ké trong nam 2026 dudi tac
dong cua:

(1) cung tién nam 2025 tang tdng manh nhat trong 10 nam trd lai day va
lam phat thudng tang nhanh sau 12-18 thang cung tién tdng manh

(2) nhu c3u tiéu dung ndi dia t6t hon dang ké so vai cung ky sé tao ap luc tir
cau kéo; va

(3) d6ng ndi té suy yéu lam tang gia nhap khau, tao ap luc tir chi phi day.

PETROVIETNAM
PSI

Lam phat thuong tang sau khi cung tién tang khoang 12-18 thang
e Tang trudng cung tieN M2 e====| am phét
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NHNN KHONG CON NHIEU DU PIA DE PIEU HANH TY GIA

Chung t6i udce tinh VND tiép tuc mat gia khoang 3%-4% trong ndam 2026. Dy
trir ngoai hoi cua Viét Nam udc tinh chi con khoang 78 ty USD (World Bank -
3/2025), tuong duong véi 2.4 thang nhap khau, thap hon mirc khuyén nghi.
Diéu nay khién cho NHNN c6 thé khong dd nguén luc dé can thiép 6n dinh ty
gia bang cach ban giao ngay, bién phap co tac dung giam ty gia tirc thi trong
khi ban ky han USD chu yéu chi la dong tac kj thuat dé on dinh tam ly. Viéc
ty gid trén thi truong tu do van tdng manh va lén gan 28,000VND d6i 1 USD
va chénh léch gid mua-ban rat nho phan anh ky vong cua thi truong vé viéc

VND sé tiép tuc mat gia sau hon. /\
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TRUNG TAM PHAN TiCH

Tran Anh Tuan, CFA
Giam doc Trung tam Phan tich
Email: tuanta@psi.vn

bang Tran Hai Pang
Phé Giam d6c Trung tdm Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Phong Phan tich

Pham Hoang
Trudng BO phan Phéan tich Doanh nghiép
Email: phamhoang@psi.vn

Nguyen Thi Thu Trang
Chuyén vién cao cap
Email: trangntt@psi.vn
Nguyen Ngoc Hai
Chuyén vién cao cap
Email: hainn@psi.vn

Vii Thi Ngoc Lé

Trudng BO phéan Kinh t&€ vi mo va Chién lugc thi truong
Email: levtn@psi.vn

T6 Quéc Bao

Chuyén vién cao cap

Email: baotq@psi.vn

Nguyén Thao Nguyén

Chuyén vién cao cap

Email: nguyennt@psi.vn

Phong Truyén thong

Vi Huyén Ha My

Phé Phong Truyén thong
Email: myvhh@psi.vn
Cao Thuy Linh

Chuyén vién cao cap
Email: linhct@psi.vn

Phan Anh Ngoc
Chuyén vién cao cap
Email: ngocpa@psi.vn
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LIEN HE ROV

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi

Tang 2, Toa nha Hanoi Tourist, 18 Ly Thuong Kiét, Phuong Cira Nam, TP. Ha Noi
® (84) 39343888
(84) 3934 3888

A

ims WWW.pPSi.vn
A\ /4

CHI NHANH HO CHi MINH CHI NHANH VUNG TAU

Lau 1, Toa nha PVFCCo, 43 Mac Dinh Chi, Phuong Sai Gon, TP. HCM Tang 5, Toa nha Silver Sea, 47 Ba Cu, Phuong Viing Tau, TP. HCM
O (84-8)3914 6789 O (84-254)625 4520/22

(84-8) 3914 6969 (84-254)625 4521

CHI NHANH PA NANG

Tang G va Tang 2, Toa nha PVcombank Pa Nang, L6 A2.1, Pudng
30/4, Phuong Hoa Cuong, TP. Da Nang

O (84-236) 3899 338

(84-236) 3899 338
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https://www.psi.vn/vi

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM ROV

Bdo cdo phan tich nay dugc thuc hién bdi Céng ty C6 phan Chirng khoan Dau khi (PSI) chi nham muc dich cung cap thong tin tham khao chung cho céc nha
dau tu. Bdo cdo nay khong cau thanh mét 16i chao mai mua, ban, hay dang ky bat ky san pham tai chinh hodc ching khoan nao dugc dé cap trong day.

Cac thong tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bdo cdo nay chi mang tinh chat tham khao va khong nham muc dich thay thé cho viéc danh
gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cia nha dau tu. PSI khuyén nghi nha dau tu nén tu thuc hién danh gia hodc tham khao y kién tu van chuyén nghiép
phU hop véi muc tiéu dau tu, kha nédng tai chinh va mirc d6 chap nhan rui ro ctia ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céc théng tin dugc str dung trong bdo cdo nay dugc thu thap tir cadc nguén ma PSI cho la dang tin cdy va c6 san cong khai tai thoi diém cong bé. Tuy nhién,
PSI khong dam bao va khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day du, kip thai hodc phu hgp cho bat ky muc dich cu thé nao cla céac théng tin d6. Céc
thong tin va quan diém c6 thé thay d6i ma khéng can thong béo trude.

Moi thong tin hodc dir liéu vé hiéu suat trong qua khir cua bat ky chirng khoan hodc thi truong nao duogc dé cép trong bdo cdo nay khong phai la chi bao
dang tin cay vé két qua hoac hiéu suat trong tuong lai. Dau tu vao chirng khodn ludn tiém an rdi ro, bao gém rdi ro mat von.

PSI, cac cong ty lién két, cac cé dong, giam doc, can bo quan ly va nhan vién cua PSI sé khong chiu bat ky trach nhiém phap Iy nao déi véi bat ky ton that,
thiét hai (truc tiép, gian ti€p, ngau nhién hodc hau qua) hoac chi phi nao phat sinh tir viéc s dung, hodc dua vao cac thong tin va quan diém trong bdo céo
nay.

PSI hodc céac cong ty lién két ctiia PSI, cling nhu céc nhan vién tham gia |ap bdo cédo nay, cé thé c6 hodc da cé céac vi thé trong cac ching khoan dugc dé
cép, hodc cé thé da cung cap céc dich vu ngan hang dau tu, tu van tai chinh, hodc céc dich vu khac cho céac t6 chirc phat hanh ching khoan do.

/\
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