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PIEM NHAN Vi MO "

KINH TE THE GIOI

« Kinh té My doi mat vdi tac dong tur viéc gia ca dau vao san xuat tdng do thué quan nédng né. Tiéu dung
ghi nhan tang trudng cao hon trong thang 7 nhung tam ly tiéu dung c6 xu hudng tré nén bi quan dudi ap
lue cua lam phat.

« Hoat dong san xuat cta Trung Qudc tiép tuc thu hep khi cac don hang xuat khau tiép tuc giam thang tha
4 lién tiép du cang thadng thuong mai da tam thdi ha nhiét. Tiéu dung thang 7 tai Trung Qudc danh mat
da tang trudng tiép tuc lam gia tdng nguy co giam phat.

KINH TE VIET NAM

« Nganh san xuat cua Viét Nam phuc hoi trong thang 7 vdi chi s6 PMI téng Ién trén mdc 50 diém sau 3
thang lién tiép thu hep.

« Tiéu dung van ghi nhan toc doé tang truong kha quan. Chung t6i ky vong céc su kién Dai |é trong
Q3/2025 sé tiép tuc la dong luc dé ngudi dan tang chi tiéu du lich, luu trd, dn udng va giai tri.

« FDI gidi ngan 7 thang dau nam 2025 dat 13.6 ty USD, murc cao nhat cung giai doan ctia 5 ndam. Toc do
giai ngan dau tu cong ciing cai thién, ty & gidi ngan 10 diém % so vdi cung ky.

+ Xuat khau tang 17.7% trong thang 7 nhung dong luc chi tgi tir nhém doanh nghiép FDI. Nhém doanh
nghiép xuat khau nodi co 3 thang lién tiép chirng kién tang trudng am.

« Ngan hang Nha nudc lién tiép bom tién trong thang 7 dé ho tro thanh khoan hé thong Ngan hang. Ty gié
tiép tuc tang 0.9%, luy ké t&r ddu ndm, VND/USD da tdng 3.9%.

CTCP CHUNG KHOAN DAU KHi O KINH TE VI MO - THANG 7/2025
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AP LUC LAM PHAT GIA TANG TAI MY "

Chi phi dau vao tang cao do thué quan da khién cho hoat dong san xuat tai My dinh tré trong thang 7/2025
(-0.1% so v@i thang trudc). Cac nguyén vat liéu dau vao la kim loai co ban nhu nhom, thép chiu ap luc téng
gia 1on nhat khi nhém hang hoa nay dang phai chiu murc thué nhap khau Ién t6i 50%. Bén canh do, chi phi
lao dong cling tang, gay thém ganh nang chi phi cho cac nha san xuét.

Doanh s6 ban lé tang trudng kha tot trong thang 7 (+0.5% MoM) nh& cac chinh sach khuyén mai va giam
gia clia cac nha ban lé nhung tam ly tiéu dung lai cé xu hudng trd nén bi quan hon khi budc vao thang 8 khi
ngudai tiéu dung lo ngai vé su gia tang cua lam phat cling nhu thi truong viéc lam ¢ xu hudng yéu hon.

San xuat thu hep dudi ap luc chi phi Tam ly tiéu dung bi quan hon
nguyén vat liéu dau vao khi budc sang thang 8
mmmm Gid nhap khau hang hoa (%MoM-trdi)  e====PMI (phai) Tang trudng doanh s6 ban 1é (%MoM-trai) ——Tam ly tiéu dung
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KINH TE TRUNG QUOC HUT HOl TRONG THANG 7
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Hoat dong san xuat cia Trung Quéc thu hep San xuét thu hep trong thang 7
trong thang 7, trai nguoc vai ky vong cua thi do sé lugng don hang xuat khau méi giam
truong. Chi s6 PMI thang 7 cua Trung Qudc giam =PMINBS mPMI Caixin
xuong muc 49.3 do su suy giam trong so lugng

S & S 8 &
trudng 4.8% cua thang 6 va du bdo 4.6% cua cac N QS S
nha kinh té cho thang 7, tiép tuc lam gia tang lo

don hang xuat khau thang thur 4 lién tiép.
ngai vé gidm phat. Tiéu dung ndi dia yéu hon du bao bat cl’ﬁp cac
chinh sach kich cau tir Chinh phu

Bén canh do, doanh so ban lé thang 7/2025 cua
Trung Quéc ciing gay that vong khi danh mat da
tang trudng, chi tang 3.7%, kém xa so vdi tang
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C4c s0 liéu vé san xuéat va tiéu dung cho thay nén

. . i . . ) ) —Tang trudng doanh s6 ban 1é (%YoY)  ====Lam phéat (%YoY)
kinh té thu? thé g’lou dang hl;.lt hoi du)cac chinh .
sach kinh té lién tiép duogc trién khai dé kich thich 10
tiéu dung nhu tang luong cho cong chure, ngudi 8
lao dong, mé& réng cac chuong trinh tro cap doi Z
mdi san pham nhu 6 16, thiét bi gia dung xanh, 2
thiét bi dién t&r thong minh. Piéu nay dong thoi ’ —_— N~
phan anh ndi luc suy yéu cua nén kinh té Trung S82288333333333333.8¢8.8888¢%
Quéc va cac "liéu thudc" kich thich kinh té cho E%§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§
dén hién tai dang dan mat tac dung. Nguon: Bloomberg, PSI t6ng hop
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SAN XUAT PHUC HOI, PON HANG MG1 TANG TRO LAl
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suva plastic ban, ghé ly va tiéu huy loai phdm cé lién pham dau
rac thai; tai quan mo tinh ché
ché& phé liéu
PMI vuot mirc 50 diém, san xuat phuc hoéi
sau 2 thang lién tiép thu hep
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Chi s6 san xuat cong nghiép IIP luy ké 7 thang
tang 8.6% so vai cung ky vgi dong luc chinh tiép
tuc dén t&r cong nghiép ché bién ché tao. Nhom
nganh hod chat, cao su, san xuat phuong tién
tiép tuc chirng khién tang trudng manh.

Chi s6 PMI thang 7 caa Viét Nam dat mirc 52.4
diém, cham dirt da thu hep trong 2 thang lién
tiép. Nganh san xuat phuc héi nho moi truong
kinh doanh cai thién va s6 lugng don hang mdi
tang trd lai trong thang 7. Tuy nhién, ap luc tir
thué quan van khién cho nhu cau cta khach
hang quéc té giam, su gia tang so luong don
hang hoan toan dua vao nhu cau trong nudc.

Murc thué quan thoa thuan gilra Viét nam véi My
hién la 20%, tuy khong phai moét két qua qua tot
nhung it nhat d& dem lai su 6n dinh tam thoi
cho moi truong san xuat va kinh doanh tai Viét
Nam. Chung t6i ky vong su 6n dinh méi sé gitp
cai thién niém tin clda cac nha san xuat va thuac
day su phuc hoi nhanh chdéng cla nganh san
xuat Viét Nam.



TIEU DUNG DUY TRi PA TANG TRUONG W
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Tong muc ban lé hang hoa va dich vu tiéu dung 7 thang dau nam tang 9.26% so véi cung ky. Su tang
trudng cua tiéu dung van dugc dan dat béi hoat déng du lich, dich vu It hanh. Chung t6i ky vong dich vu It
hanh, luu trd, &n udng, giai tri sé tiép tuc tdng trudng cao trong thang 8 va thang 9 vaéi dip nghi lé 2/9 kéo dai
4 ngay thic day nhu cau st dung nhirng dich vu trén. Bén canh dd, loat hoat dong ky niém tam c& qudc gia
nhéan dip nay ciing sé tao dong luc dang ké cho ngudi dan téng chi tiéu dip nghi lé.

Tiéu dung duy tri da tang trudng tot
e T6ng mire ban 1€ hang hod va dich vu tiéu dung (Ty d6ng-trai) e Tang trudng (%YoY-phai)
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DOANH NGHIEP XUAT KHAU NOI KHO KHAN "

Hoat dong xuat khau duy tri tang trudng tot trong thang 7 vdi gia tri xuat khau dat 42.27 ty USD, téang 17.7%
so véi cung ky. Thang du thuong mai 7 thang dau nam chi dat 9.33 ty USD, thap hon dang ké so véi muc
11.69 ty USD cta nam trudc do hoat dong nhap khau hang hoa ludn tang nhanh hon xuat khau tir dau nam
t6i nay. Tang trudng xuat khau trong 3 thang gan nhat chi dén tlr nhdm doanh nghiép FDI trong khi khu vuc
kinh té trong nudc gap nhiéu khé khan.

Dang chu y, hoat déng nhap khau ctia nhém doanh nghiép noi dia da tdng trudng am trong 3 thang lién tiép
cho thay su suy giam so lugng don hang méi va tam ly kinh doanh khéng may lac quan cua céc nha san
xuat ndi trong bdi canh don hang xuat khau giam, bao hiéu nhirng thang cudi ndm tiép tuc nhiéu thach thurec.

Tang trudng gia tri xuat khau so véi cung ky Tang trudng gia tri nhap khau so véi cung ky
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PAU TU VAN DONG VAI TRO DAN DAT TANG TRUONG !’

Theo so liéu tir Bo Tai chinh, giai ngan dau tu cong 7 thang dau nam 2025 dat 43.9% ké hoach Thu tuéng
Chinh pht giao va cao hon 10 ppt so véi cung ky nam trudc. Giai ngan dau tu cong tiép tuc kha quan sé tao
hiéu (ng lan tod cho nén kinh té théng qua céc du én ha tang I16n. Toc d6 giai ngan tang dang ké so véi cling
ky cling cho thay quyét tdam cua Chinh phu trong viéc hoan thanh muc tiéu tang trudng kinh t& nam 2025.

FDI giai ngan 7 thang dau nam dat 13.6 ty USD, la mirc cao nhat trong 5 nam trg lai day. Su tdng trudng
manh cla ca von dang ky (+27.3% YoY) va giai ngan (+8.4% YoY) cho thay sirc hut cua thi truong Viét Nam.
Dong thoi, von giai ngan tang trudng 1ot cling gép phan on dinh céan can thanh toan trong boéi canh thiang du
thuwong mai giam va dong néi té mat gia.

Giai ngan dau tu cong dat 43.9% ké hoach Thu tudng giao

mmm Ngan sach Trung uong Ngén sach dia phuong % YTD so v&i cung ky
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Pong gop cua cac thanh phan trong ré hang hoa vao mirc tang CPI 6 thang dau nam 2025
0.74%

- 0.09% 0.09% 3.26%
I
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Luy ké 7 thang dau nam 2025, CPI Viét Nam tiang 3.26% so véGi cung ky. Lam phat tiép tuc 6n dinh, tham chi
ha nhiét trong thang 7 vé&i CPI thang 7 chi tédng 3.3% so v&i murc 3.46% cua thang 6. Nhém hang an va dich
vu an udng tang gia cham hon vdi giad lwvong thuc hau nhu khong thay doi la yéu té quan trong gitp on dinh
lam phat. Gia dau bién déng nhe va thap hon dang k& so véi cung ky ciling da tac dong tich cuc Ién chi sd
CPI thang vira roi.

Tuy nhién, ching t6i luu y ap luc lam phat trong thai gian téi gay ra bdi yéu t6 chi phi day do ty gia tang cao
lam tang gia hang hoa nhap khau. Bén canh do, viéc NHNN thuc hién chinh séach tién té néi 1dng va tang
cung tién dang ké sé tac dong tiéu cuc 1én lam phat Viét Nam trong nam 2026.

CTCP CHUNG KHOAN DAU KHi ) KINH TE VI MO - THANG 7/2025




NHNN BOM TIEN MANH HO TRO THANH KHOAN )
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NHNN bom rong manh trong thang 7 va dau thang 8, duy tri nguon von chi phi ré cho
hé thong Ngan hang
Ty dong mmmm Reversed REPO dang luu hanh (tréi) —— L3&i suat LNH qua dém (phai) %/nam
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NHNN bom tién lién tiép tir dau thang 7 cho t6i nay, khoi luong reversed REPO hién dang luu hanh Ién téi
185,661 ty dong. Dong thai bom rong dién ra & hau hét cac ky han tlir 7 ngay t&i 91 ngay nhung chu yéu van
tap trung vao cac ky han ngan dé giai quyét nhu cau thanh khoan cho hé thdng ngan hang bi thiéu hut thé
hién qua viéc 1ai suat cho vay qua dém tang manh, cao nhat lén tGi 6.5% trong khi da duy tri quanh muic 4%
trong nhiéu thang.

Cudi thang 7, NHNN ra quyét dinh "ngi room" tin dung, nhan manh quan diém duy tri chinh sach tién md
rong. Diéu nay tiép tuc tao ra thoi co tot cho cac hoat dong dau tu véi nguon von ré trong dé c¢d hoat dong
dau tu chirng khoan.
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AP LUC TY GIA GIA TANG )
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VND da mat gia khoang 3.9% so véGi USD tinh tir dau nam t6i nay. So véi cudi thang 6, ty gia VND/USD da
tang thém 0.9%. NHNN ciing da nang ty gia trung tdm lén murc 25,273VND ddi 1 USD. Chinh sach tién té néi
long cia NHNN va déng thai bom tién lién tiép da lam gia tédng ap luc ty gia. Chung t6i du bao, VND sé tiép
tuc mat gia trong nhirng thang tié€p theo va ty gia VND/USD t&i cudi nam 2025 cé thé sé tang khoang 5%-6%
so v&i cubi nam 2024.

Pong ndi té yéu cling sé lam tang chi phi nhap khiu nguyén vat liéu déi véi cac doanh nghiép san xuat va
trong tuong lai c6 thé sé triét tiéu loi thé gia hang hoa xuat khau ré hién tai do ap luc chi phi. Lam phat ciing
c6 nguy co bi day Ién cao dudi tdc dong cua chi phi day.

Ty gia tang gan 4% ké tir dau nam 2025

= VND/USD Ty gid trung tdm === Dollar Index
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Tran Anh Tuan, CFA
Giam doc Trung tam Phan tich
Email: tuanta@psi.vn

Dang Tran Hai Dang
Phé Giam doc Trung tdm Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Phong Phan tich Phong Truyén thong
Pham Hoang Vii Thi Ngoc Lé Vi Huyén Ha My

Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap
Email: phamhoang@psi.vn Email: levtn@psi.vn Email: myvhh@psi.vn

T6 Quéc Bao Nguyen Thi Thu Trang Cao Thuy Linh

Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap Chuyén vién

Email: baotq@psi.vn Email: trangntt@psi.vn Email: linhct@psi.vn
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi

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

ims '
ams \WWW.pSi.vn

CHI NHANH HO CHi MINH CHI NHANH VUNG TAU

L4u 1, Toa nha PVFCCo, 43 Mac Dinh Chi, Tang 5, Toa nha Silver Sea, 47 Ba Cu,
Phuong Sai Gon, TP. H6 Chi Minh Phuong Viing Tau, TP. H6 Chi Minh

) (84-8) 39146789 ® (84-254)625 4520/22

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

CHI NHANH DA NANG

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

© (84-236) 3899 338

(84-236) 3899 338


https://www.psi.vn/vi

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM "

Bdo cdo phan tich nay dugc thuc hién bdi Cong ty Cé phan Chirng khoan Dau khi (PSI) chi nham muc dich cung cap théng tin
tham khao chung cho cédc nha dau tu. Bao cdo nay khong cau thanh mét 16i chao maoi mua, ban, hay dang ky bat ky san
pham tai chinh hoac chirng khoan nao duoc dé cap trong day.

Céac théng tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bao cdo nay chi mang tinh chat tham khao va khéng nham
muc dich thay thé cho viéc danh gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cua 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 nang tai chinh va mac do
chap nhan rui ro cua ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céac théng tin dugc st dung trong bao cdo nay dugc thu thap tir cac nguén ma PSI cho la dang tin cay va cé san cong khai
tai thoi diém cong bo. Tuy nhién, PSI khong dam bao va khong chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day dq, kip thoi hodc phu
hop cho bat ky muc dich cu thé nao cua cac théng tin dé. Cac thong tin va quan diém cé thé thay déi ma khong can théng
bao trudc.

Moi thong tin hodc dir liéu vé hiéu suat trong qua khir ctia bat ky chirng khoan hoac thi trudng nao dugc dé cap trong bao
cédo nay khéng phai la chi bdo dang tin cay vé két qua hodc hiéu suat trong tuong lai. Dau tu vao chirng khodn ludn tiém &n
rdi ro, bao gom rui ro mat von.

PSI, cac cOng ty lién két, cac cd dong, giam ddc, can bo quan ly va nhan vién cta PSI sé khong chiu bat ky trach nhiém phap
ly nao d6i vai bat ky tén that, thiét hai (truc tiép, gian ti€p, ngau nhién hodc hau qua) hodc chi phi nao phat sinh tir viéc st
dung, hodc dua vao céac théng tin va quan diém trong béo céo nay.

PSI hodc cac cong ty lién két caa PSI, cling nhu cdc nhan vién tham gia 18p bdo cdo nay, co thé cé hodc da co céc vi thé
trong céac ching khoan dugc dé cap, hodc cé thé da cung cap céac dich vu ngan hang dau tu, tu van tai chinh, hoédc céc dich
vu khéc cho céc t6 chirc phat hanh ching khoan dé.
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	Việt Nam
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13

	Contact info
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16


