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Tang trudng lan tda, lam phat dio chiéu: San xuét
va tiéu ding but téc, CPI tang trd lai do gia nhién

liéu, thanh khoan déi ddao nhd NHNN bom rong.

IIP thang 08/2026 tiang 14,4% YoY; PMI dat 53,3 diém - mirc
cao nhat ké tir thang 02/2026.

Ban 1é va dich vu tang 14,9% YoY; khach qudc t€ Ity k& 8 thang dat
15,9 tridu lugt (+14,4% YoY).

Xuat khau thang 08/2026 tang 26,0% YoY, nhap khau tang
37,9% YoY; can can thuong mai chi thdm hut 0,12 ty USD.
Thang can bang nhat trong chudi chin thang nhap siéu, song Iy k& 8
thang van dm 20,4 ty USD, toan b tlr khu vuc trong nudc (FDI xuat
siéu 10,1 ty USD). FDI dang ky vuot 40 ty USD (+55,4% YoY): dau tu
cbng dat 49,8% k& hoach Thu tudng Chinh phd giao.

CPI thang 08/2026 tang 4,9% YoY, dao chiéu sau hai thang
ha nhiét.

Giao thong la nguyén nhan chinh khi déng gép bat tr 0,5 1én 0,8 dpt
do hiéu Ung nén thap gia xang dau 2025 da dao chiéu. Hang an &
Dich vu an uéng (1,7 dpt) va Nha & & VLXD (1,5 dpt) gilr nguyén. CPI
binh quan 8 thang & murc 4,4%.

NHNN chuyén sang bom rong khoang 60 nghin ty dong, l3i
suat qua dém giam sau vé 119%.

Khoang céch tin dung - huy déng thu hep vé khoang 1 dpt tinh dén
22/08, riéng cau phan VND da dao chiéu. Tuy nhién diéu nay dén tlr
viéc cac ngan hang hut vén véi chi phi cao hon, chua phai ngudn von
ddi dao ty nhién. Ty gia tu do ti€p tuc giam va ndi réng khoang cach
so vdi ty gia niém yét.
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1. HOAT DONG SAN XUAT &
TIEU DUNG

1.1. Hoat déng san xuat

Pon hang méi trong nudc dan
dat da tdng téc, song don hang
xuat khau quay dau giam lan
dau sau bon thang.

Khai khoang but pha 18,5% YoY
dan dau toan nganh, trong khi
ché bién ché tao giir vai tro
dong gop chi phéi.

San xuat cong nghiép gitr nhip mé rong hai chir s6 véi diéu kién kinh doanh
cai thién manh nhat ké tir thang 02/2026; Tiéu dung ndi dia tidng toc thang
thir sau lién tiép va du lich quéc té€ bat Ién khéi vung day mua vu.

PMI dat 53,3 di€ém - cao nhat ké tir thang 02/2026 - véi san lugng tiang
nhanh nhat trong hon hai nam; IIP thang 08/2026 tang 14,4% YoY, dua liiy
ké 8 thang I1én 11,9%, mtrc cao nhat cung ky ké tir 2019.

Hoat déng san xuat ti€p tuc tang toc trong thang 08/2026 khi chi s& PMI dat
53,3 diém, tédng 0,4 diém so véi mirc 52,9 diém clia thang 07/2026, va danh
ddu murc cai thién diéu kién kinh doanh manh nhat ké tir thang 02/2026. Day
la thang thir 14 lién tiép chi s& nam trén ngudng 50 di€m. San lugng nha may
tdng thang th( 16 lién ti€p véi téc dd nhanh nhat trong hon hai ndm, trong khi
s0 lugng don ddt hang mdi ghi nhan murc tdng manh nhat k€ tir thang
10/2025 - dugc doanh nghiép ly gidi bdi qua trinh phat trién va ra mat san
phadm mdi, ngudn cung nguyén vat liéu déi dao hon va nhu cau khach hang
cai thién.

Ap lyc chi phi tiép tuc ha nhiét khi tdc d6 tang gia dau vao gidm vé mirc thap
nhat trong 11 thang va giad ban dau ra cling tdng cham hon, du chi phi nhién
liéu, nhya va van chuyén van chiu strc ép tir gia dau. Viéc lam trong khu vuc
san xuat giam trd lai - thang gidm th& ndm trong sau thang gan nhat - khién
lugng céng viéc ton dong tang thang tha hai lién ti€p, cho thdy doanh nghiép
dang uu tién khai thac vai cong suat hién tai thay vi ma réng quy moé lao
dong.

Chi sé PMI san xuét ctia Viét Nam tir thang 01/2024 - Nay [diém]
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Ngudén: S&P Global, TMR

Chi s6 San xuat Cong nghiép (IIP) thang 08/2026 tang 14,4% so vdi clung ky
nam trudc, gan nhu di ngang so véi muirc 14,5% clia thang 07 va cao hon dang
k& nén 8,9% cla thang 08/2025. Tinh chung 8 thang dau nam, IIP ting 11,9%
so vdi cung ky - muirc tang cao nhat clia giai doan 8 thang k& tir nam 2019.
Linh vuc céng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc gitr vai trdo dau tau véi mac
tang 14,6% YoY trong thang (ly k& 8 thang tang 12,5%, déng gop 9,6 diém
phan tram vao muc tdng chung).

Diém nadi bat cla thang 08 la su burt pha cda nganh khai khoang véi murc téng
18,5% YoY - cao nhéat trong b&n nhdm nganh cap 1 va tang t6¢c manh so vdi
muc 10,4% cla thang 07. Toan bé cac phan nganh déu téng trudng hai chit
s6, dan dau la dich vu hé trg khai thac md (+30,9% YoY), khai thac quing kim
loai (+28,0% YoY), khai thac dau tho va khi d6t tu nhién (+19,6% YoY) va khai
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thac than cling, than non (+17,8% YoY). LTy k& 8 thang, khai khoang tiang
8,1% va ddng gobp 1,3 diém phan trdm, dao chiéu hoan toan so véi muirc giam
2,1% cla cung ky nam 2025.

Trong ndi bd nganh ché bién ché tao, cau tric tang trudng nghiéng rd vé
nhém phuc vu dau tu va ha tang. San xuat thiét bi dién bt pha 40,8% YoY,
theo sau la stra chira, bao dudng va lap dat may moc thiét bi (+31,2% YoY),
san xuat kim loai (+22,5% YoY), san xuat d6 uéng (+19,7% YoY) va san xuat
san pham dién t&r (+18,9% YoY). Nganh san xuat va phan phdi dién tang 11,8%
YoY, phan anh nhu cau nang lugng gia tang déng b véi cudng dé hoat dong
ctia khu vuc céng nghiép. G chiéu nguac lai, hai phan nganh ghi nhan ting
trudng am la san xuat phuong tién van tai khac (-5,6% YoY) va san xuat san
phdm tlr kim loai ddc san (-0,4% YoY) - nhdm sau dado chiéu manh tlr mic
tdng 17,3% cung ky nam trudc.

Chi s6 san xuat cong nghiép IIP tir thang 01/2024 Tang trudng lIP theo nhém nganh: Thang 08/2025 vs.
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1.2. Doanh thu ban Ié va dich vu

Tong murc ban Ié va doanh thu
dich vu dat dinh méi vé quy mo,
véi dich vu luu tri - an uéng
dan dat téc do tang.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Ngubn: GSO, TMR Nguén: GSO, TMR

Strc cau ndi dia tang toc Ién 14,9% YoY - thang thir sau lién tiép duy tri hai
chir sd; Dong khach quac té thoat vuing day mua vu véi muirc tang 18,4%
YoY.

T6ng muc ban 1é hang hda va doanh thu dich vu tiéu dling thang 08/2026 dat
680 nghin ty déng, tédng 14,9% so véi cung ky nam trudc va tédng 1,6% so véi
thang 07 - murc cao nhat tu trudc dén nay xét theo quy md tuyét doi, déng
thai 1a thang thir sau lién tiép duy tri tang trudng hai chir s6 (sau cac muc
121% cua thang 03, 12,1% cua thang 04, 11,2% cla thang 05, 14,8% cla thang
06 va 14,5% cua thang 07/2026).

Xét theo cau tric dong gop, ban Ié hang hda van 1a tru cét quy mé I6n nhat
khi dat 507 nghin ty dong, tdng tlr nén 446 nghin ty déng cung ky nam 2025.
Dich vu luu trd va an udng tiép tuc la phan nganh bt t6¢c manh nhat, dat 90
nghin ty dong so vd&i 72 nghin ty dong cung ky, trong khi nhém dich vu khac
dat 73 nghin ty déng (tlr 61 nghin ty déng). Tinh chung 8 thang dau nam
2026, tdng mirc ban |é va doanh thu dich vu tiéu dung udc dat 5.235,5 nghin
ty dong, tang 13,3% so vdi cung ky nam trudc.

Tuy nhién, néu loai trir yéu td gid, murc tang lGy k& 8 thang chi dat 7,6% - cao
hon von ven 0,1 di€ém phan trdm so véi mic 7,5% cua clng ky ndm 2025.
Khodng cach gan 5,7 diém phan trdm gitra tang trudng danh nghia va tang
trudng thuc cho thady mét phan dang ké clia con sd hai chir s6 dén tir mat
bang giad cao han, chir chua phan anh su but pha tuong Ung vé stirc mua thuc.
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Day la diém can theo d&i sat trong béi canh CPI da dao chiéu tang trd lai
trong thang 08, bdi néu lam phat ti€p tuc leo thang, du dia cai thién thu nhap
thuc tlr dot tédng luong co s& hiéu luc tir 01/07/2026 sé bi bao mon nhanh
choéng.

Doanh thu [Nghin ty VND-cét trai] va téng mirc ting trudng ban Ié va dich
vu [% YoY-cot phai]
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Khach quéc té tang 18,4% YoY, Trong thang 08/2026, Viét Nam ddén gan 2,0 triéu lugt khach quéc t€, tang
thoat vung day mua vu sé6m 18,4% so vGi clung ky ndm trudc va tang t6i 19,7% so véi murc 1,7 triéu lugt cla
hon thong Ié va hoan thanh gan thang 07/2026. Day la sy dao chiéu ré rét so véi nhip di ngang cua hai thang
64% muc tiéu nam. trude dd, cho thdy dong khach qudc t€ da thoat vung ddy mlua vu sém hon

thong 1é va budc vao giai doan phuc hoi trude khi mla cao diém cudi ndm
chinh thirc bat dau. Tinh chung 8 thang dau ndm 2026, t6ng lugng khach
qudc té€ dat khoang 15,9 triéu lugt, ting 14,4% so vdi clng ky ndm 2025 -
mUrc cao nhat cua giai doan 8 thang trong nhiéu ndm qua va tuong duong
gan 64% muc tiéu dén 25 triéu lugt khach cd nam.

V& cau tric thi truong Iy k& 8 thang, Trung Qudc tiép tuc gilr vi thé ngudn
khach I6n nhat vaéi 3,5 triéu lugt, chiém 22,3% téng luu lugng. Dang chu y,
khu vuc chau Au da vuon 1én vi tri thir hai véi 2,7 triéu luot (16,8%), vuot qua
Han Qudc & muc 2,4 triéu lugt (15,2%) - khang dinh hiéu qua budc dau cla
chién lugc da dang hda tép khach. Nga déng gdp 1,0 triéu lugt (6,3%), tiép
theo la Campuchia véi 572 nghin lugt (3,6%) va Hoa Ky v&i 539 nghin lugt
(3,4%).

Vdi tién dé hién tai, nganh du lich can dén thém khoang 9,1 triéu lugt khach
trong bén thang cudi ndm dé hoan thanh muc tiéu 25 triéu lugt - tuong
duong binh quan 2,3 triéu lugt/thang, cao han dang ké murc binh quan 2,0
triéu luot/thang cla 8 thang dau nam. Muc tiéu nay kha thi néu xét tinh mua
vu cla quy IV, song doi hdi dong khach phai duy tri nhip tadng t6¢ nhu thang
08 thay vi chi di ngang.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh 4118
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SO luot khach quoc té dén Viét Nam tir 01/2024 - S0 luot khach quac té dén Viéet Nam 8M 2026 theo
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Ngubn: Téng Cuc Hai quan, TMR Ngubn: Téng Cuc Hai quan, TMR

2. THUONG MAI QUOC TE

Xuéat khau thang 08/2026 ting
26,0% YoY va nhap khau tang
37,9% YoY; tham hut thuong
mai thang thu hep vé mtrc
khong dang ké.

Can can thuong mai thang 08 gan nhu can bang, song nhap siéu Iiiy ké van
6 murc cao véi toan bd ap luc tap trung tai khu vuc kinh té trong nudc;
Dong von FDI dang ky vuot moc 40 ty USD, trong khi giai ngan dau tu cong
da vuot méc mot nira ké hoach nam.

Hoat déng thuong mai qudc té trong thang 08/2026 ti€p tuc ma réng manh
vé quy md, déng thoi ghi nhan budc ngoat quan trong vé can can. Kim ngach
xuat khiu dat 54,8 ty USD, tang 26,0% so véi cling ky ndm trudc - nhanh hon
muc 25,0% cua thang 07 va la gia tri xuat khdu thang cao nhat tlr trudc dén
nay. O chigu nhap khau, kim ngach dat 54,9 ty USD, tang 37,9% YoY - van &
vung rat cao nhung da giam toc ro rét so véi muc 41,4% cla thang 07 va
45,2% cua thang 06.

Su thu hep chénh léch tdc do gilra hai chiéu dua can can thuong mai thang
08 vé trang thai gan nhu can bang, véi mic tham hut chi 0,1 ty USD - cai
thién manh so véi mdc tham hut 3,6 ty USD cla thang 07 va dinh 5,2 ty USD
hoi thang 05. DAy la thang cd can can can bang nhat trong chubi chin thang
nhéap siéu lién ti€p tinh tlr thang 12/2025, ham y lan séng nhap khdu may moéc
thi€t bi phuc vu cac du an dau tu da qua giai doan cao diém nhat va nang luc
san xudt mai dang bat dau chuyé&n hoéa thanh kim ngach xuat khau.

Tinh chung Ity k& 8 thang dau nam 2026, t6ng kim ngach xuat nhap khau
hang hda dat 770,1 ty USD, tang 28,7% so vdi cung ky - mic cao nhat tir
trudc dén nay - trong dé xudt khdu tang 22,4% va nhap khau ting 35,3%.
Can can thuong mai Iy k& & trang thai nhap siéu 20,5 ty USD, dao chiéu
hoan toan so véi murc xuat siéu 14,0 ty USD ghi nhan cling ky ndm 2025. Can
luvu y s6 liéu Ity ké da dugc ca quan thdng ké cap nhét so véi udce tinh cong
bd & cac ky trudc; phan thdm hut phat sinh riéng trong thang 08 chi & muc
0,12 ty USD.

Diém dang chd y nhat nam & cau tric cua su tham hut. Khu vuc cé vén dau
tu truc tiép nudc ngoai (k€ ca dau tho) duy tri trang thai xuat siéu 10,1 ty USD
trong 8 thang, trong khi khu vuc kinh t& trong nudc nhép siéu tdi 30,6 ty USD
vdi kim ngach nhép khdu dat 105,1 ty USD, ting 23,7% so vai cung ky. NGi
cach khac, toan bo trang thai nhap siéu cla nén kinh té |a hién tugng cla
riéng khdi ndi, chir khéng phai ctia khu vuc FDI nhu cach hiéu théng thudng
vé mé hinh gia cong xuat khau.

518



TMR

Khai FDI duy tri ting truéng
29,2% YoY; khai doanh nghiép
trong nudc giir da tang duong
thang thir tu lién ti€p.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Dién giai nay cé hai ham y trai chiéu. § khia canh tich cuc, viéc doanh nghiép
trong nudc ddy manh nhap khdu may maoc, thié€t bj va nguyén vat liéu la diéu
kién can dé khai ndi thoat khoi chubi tang trudng xuat khdu am kéo dai sudt
nam 2025 - két qua da thé hién rd qua ba thang tang trudng duong lién ti€p
gan day. 0 khia canh rii ro, quy mé tham hut 30,6 ty USD cla khdi noi cho
thay nguy cao can can thuong mai hang hdéa ca nam 2026 roi vao trang thai
nhap siéu dang ngay cang rd nét, qua doé tao ap luc thuc chat 1én can can
thanh toén va thi trudng ngoai hdi trong céc thang cudi ndm - ngay ca khi ty
gia hién dang dién bién thuan Igi nhu phan tich tai Muc 4.

Tang trudng kim ngach xuat nhap khau theo thang tir 01/2024 - Nay
[%YoY]

50%
40%
30%
20%
10%
0%
1/24 73/24 5/24 7/24 9/24 11/24 1/25 3/25 5/25 7/25 9/25 11/25 1/26 3/26 5/26 7/26

-10%

Xuat khau

Nhap khau

Nguén: Téng Cuc Hai quan, TMR

C4au trdc dong luc xuat khau thang 08/2026 tiép tuc cho thay su cai thién
déng déu hon gitra hai khéi doanh nghiép. Khai FDI van 1a bé da chinh véi
murc tang trudng xuat khau dat 29,2% YoY, téng tdc so véi mic 27,9% cla
thang 07. Dang chu y, khdi doanh nghiép trong nudc duy tri da tang duong
thang thir tu lién tiép, dat 14,1% YoY (sau cac murc 3,5% cua thang 05, 15,0%
culia thang 06 va 14,0% cua thang 07/2026).

Viéc khai ndi 8n dinh quanh vlung 14-15% trong ba thang lién ti€p - sau chubi
tang trudng am kéo dai xuyén sudt nam 2025 va bdn thang dau nam 2026 -

thé hién su phuc hdi mang tinh xu hudng, khéng phai hiéu ing nén thap don
thuan. Dién bi€n nay phan anh su hdi phuc thuc chat cta chudi cung tng noi
dia va kha nang tham gia sau hon clia doanh nghiép Viét Nam vao céac cong

doan co gia tri gia tdng trong mang ludi san xuat do khai FDI dan dat.

Tuy nhién, can dat su phuc hdi nay canh cau trdc can can da phan tich & trén.
Da tang xuat kh3u clia khdi ndi dang duoc tai trg bdi tdc d6 mad rong nhap
khdu con nhanh hon - nhap khiu khu vuc trong nudc tang 23,7% trong 8
thang, dua tham hut cla riéng khdi nay 1én 30,6 ty USD. Diéu dé cho thay
doanh nghiép Viét Nam dang trong giai doan ddu tu mé réng nang luc va van
phu thudéc nang vao dau vao nhap khiu, thay vi da thuc su nang dugc ty 1&
noi dia héa. Chat lugng clia qua trinh phuc hdi nay do dé sé chi dugc kiém
chimng khi téc dod tdng xuat khau cda khoi ndi vuagt 1én trén tdéc do tang nhap
khau trong cac quy tadi.
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Nhéom cong nghé cao tiép tuc
chi phai v6i may vi tinh, san
pham dién tir ting 55,9% YoY;
nhém truyén théng van mac ket
quanh vung tang trudng thap
mot chir so.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Tang trudng xuat khau theo nhom doanh nghiép tir 01/2024 - Nay [%YoY]
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T8ng xuat khdu Doanh nghiép FDI Doanh nghiép trong nudc

Ngubn: Téng cuc Hai quan, TMR

Vé danh muc san pham, su phan hda gitra hai nhém hang ti€p tuc ndi rong.
Nhém cong nghé cao gilr vai tro quyét dinh khi may vi tinh, sdn pham dién t
va linh kién tang 55,9% YoY - duy tri m3t bang tang trudng trén 50% sudt tir
thang 06, trong khi dién thoai va linh kién tang 23,8% YoY, nhich nhe so vd&i
muc 22,2% cla thang 07.

Ngugc lai, cac nganh tham dung lao déng truyén théng chua cho thay dau
hiéu thoat khdi vuing triing. Hang dét may tang 3,2% YoY va giay dép chi tang
0,8% YoY, gan nhu di ngang so véi muc tang lan lugt 1,3% va 1,6% cua thang
07. G6 va san pham g6 gilr nhip t6t hon véi mic tdng 7,3% YoY, song cling da
cham lai so véi 8,6% cua thang trudc.

Nguyén nhan chinh van la ap luc tlr chinh sach thué quan cla Hoa Ky, thi
trudng chi€m trén 40% ty trong xuat khau dét may Viét Nam. Sau khi murc
thué tam thai 10% hét hiéu lyc ngay 24/07/2026, mic thué ap dung da dugc
nang |én 12,5%, lam suy giam lgi thé canh tranh vé gia clia hang Viét Nam so
vGi cac qudc gia xuat khdu ddi trong va khién nha nhap khau ti€p tuc than
trong trong viéc dat don hang cho quy IV. Ly k& 8 thang, xuat khdu hang dét
may dat 26,9 ty USD nhung chi tdng 1,6% so vdi clng ky - tuong phan gay
gat vdi toc dd 22,4% cla t8ng kim ngach xuat khau.

Xu hudng phan héa nay tiép tuc dinh hinh su dich chuy&n cau tric xuit khiu
cuia Viét Nam sang cac mat hang cé ham lugng céng nghé va gid tri gia tang
cao hon. Tuy nhién, can luu y rang nhéom dét may, giay dép la nhitng nganh
tham dung lao déng bac nhat; sy dinh tré kéo dai cia nhém nay - céng
hudng vdi tin hiéu viéc lam khu vyc san xuat suy giam trong khao sat PMI
thang 08 - dat ra rui ro déi véi thu nhap hé gia dinh va qua dé 1a slc cau tiéu
dung ndi dia trong cac quy tai.
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Tang trudng xuat khau theo nhom hang dién tur Tang trudng xuat khau theo nhom hang truyén théng
va dién thoai tir thang 01/2025 - nay [% YoY] tir thang 01/2025 - nay [% YoY]
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Von FDI dang ky liiy ké 8 thang
vuot méc 40 ty USD (+55,4%
YoY); von giai ngan dat murc
cao nhat cung ky trong 5 nam
vGi nganh ché bién, ché tao
tiép tuc chi phéi.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Sau hai thang ghi nhan quy md dot bién (9,8 ty USD trong thang 06 va 3,4 ty
USD trong thang 07), dong vén FDI dang ky trong thang 08 diéu chinh vé 2,6
ty USD, song van duy tri tdng trudng duong 25,4% so véi clung ky. Von gidi
ngan dat 2,1ty USD, tang 13,9% YoY, ti€p tuc la ngudn vén dai han quan trong
nang dd téng cau.

Tinh chung Ity k& 8 thang dau ndm 2026, téng von FDI dang ky (bao gom
cap mdi, dieu chinh va gép von, mua c6 phan) dat 40,63 ty USD, tadng 55,4%
S0 V@i cung ky nam trudc. Trong dd, vén dang ky cap mai dat 21,72 ty USD tai
2.771duy an - tdng 96,8% vé von nhung chi tang 9,4% vé sd du an, cho thay
quy md trung binh méi du an tdng gan gap doéi. Vén diéu chinh dat 12,21 ty
USD (+14,7%) qua 819 lugt du an, trong khi gép v6n, mua c8 phan dat 6,7 ty
USD (+50,1%). V6n FDI giai ngan Iy k& 8 thang udc dat 17,25 ty USD, tang
12% so vdi clng ky va la murc gidi ngan cao nhat cua giai doan 8 thang trong
5 nam gan day.

Xét theo co cau nganh nghé, dong von ti€p tuc tap trung sau vao khu vuc san
xuat cot 16i. Nganh cong nghiép ché bién, ché tao duy tri vi thé dan dau khi
chiém ty trong 82,6% trong téng vén FDI dang ky Ily ké 8 thang, t&ng 1 phan
tram so vdi mirc 81,6% cung ky nam 2025. G chiéu ngugc lai, mang kinh
doanh bat ddng san giam ty trong xudng 7,5% (tlr 8,0% cung ky) va cac
nganh con lai chiém 9,9% (tlr 10,4%).

Su tap trung ngay cang cao clia dong vén ngoai vao ché bién ché tao 1a 1oi
giai truc tié€p cho chudi 14 thang ma réng lién tuc cua chi s6 PMI, mirc tang
14,6% cla nganh ché tao trong cau truc IIP thang 08, cling nhu cudng dé
nhép khau tu liéu san xudt duy tri § viing cao. Viéc quy mé binh quan méi du
an cap mdi tang gan gap do6i cling ham y cac cam két dau tu dang chuyén
dich tlr cac du an gia cdng quy mo vira sang cac t6 hgp san xuat Idn, tham
dung von - yéu t6 sé ti€p tuc chi phdi cau tric nhap khau va can can thuong
mai trong it nhat 2-3 quy tdéi.
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Tang trudng dong vén FDI dang ky va giai ngan Ty trong cac nhém nganh trong téng von FDI dang ky
theo thang tir thang 01/2024 - Nay [%YoY] 8M 2025 vs. 8M 2026 [%]
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Giai ngan dau tu cong thang
08/2026 dat 84 nghin ty déng;
ty Ié giai ngan lliy ké vugt méc
49,8% ké hoach Thu tudng
Chinh pht giao.

Hoat déng giai ngan vén dau tu céng trong thang 08/2026 dat 84 nghin ty
dong - ha nhiét so véi mirc dinh 126 nghin ty déng cua thang 07, nhung van
cao hon 18% so vdi nén 71 nghin ty déng cta thang 08/2025, va duy tri & mat
bang cao so véi cac thang dau nam. Nhip giai ngan chirng lai sau thang cao
diém la dién bién thudng gép, phan anh chu ky quyét toan khéi lugng theo
quy hon la sy suy giam vé tién do trién khai.

Tinh chung Ity k& 8 thang dau nam, t6ng gia tri gidi ngan dat 509.557,5 ty
dong, tuong duong 49,8% k& hoach Thl tudng Chinh pht giao. Day la murc
ti€n d6 cao nhat trong giai doan 2022-2026 tai cung thai diém, vugt tréi so
véi cac muc 46,3% clia nam 2025, 40,5% cla nam 2024, 42,4% cla ndm
2023 va 39,2% cla nam 2022. Diéu nay dac biét cé y nghia khi quy mé téng
k& hoach vén ndm 2026 (trén 995 nghin ty déng theo k& hoach Thd tudng
giao) I6n hon dang k& cac nam trudc.

Viéc vugt méc mot nlra k€ hoach ngay trong thang 08 gilip giam bat ap luc
don vao quy IV so véi cac nam trudce, song khai lugng con lai van & muc rat
I6n - khoang 500 nghin ty déng phai giai ngan trong bon thang cudi nam.
Dong vén moi ti€p tuc dugc bom manh sé truc ti€p tao hiéu Ung lan tda toi
cac nganh cong nghiép phu trg nhu thép, vat liéu xay dung va logistics - diéu
da thé hién qua muc tang 22,5% YoY cla nganh san xuat kim loai trong cau
tric IIP thang 08. Tuy nhién, cudng d giai ngan cao cling déng thoi 1a nguon
ap luc dai dang 1&n gid vat liéu xay dung, ly gidi cho viéc nhdm Nha & & Vat
liéu xay dung van neo mirc déng gop 1,5 di€ém phan trdm vao CPI.

Giai ngan dau tu cong [Nghin ty VND] Ty lé giai ngan dau tu cong so vai ké hoach dau nam

250

200

150

%)
o

[%]

49.8%
50%

40%

30%

100 84 20%
ullandll -
Ll bl .

01/25 03/25 05/25 07/25 09/25 11/25 01/26 03/26 05/26 07/26 2022 2023 2024 2025 2026
Ngudn: TMR téng hop tir nhidu ngudn Ngudn: Bé Tai chinh, TMR

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

918



TMR

3.LAM PHAT

CPI bat tang 0,5 phan tram chi
trong mét thang, cham dut xu
hudng giam toc thiét 1ap tir
thang 06.

Hiéu (rng nén thap cula gia xang
dau da dao chiéu hoan toan,
khép lai du dia ha nhiét ky

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang 08/2026 tang 4,9% YoY, dao chiéu ting tré
lai sau hai thang ha nhiét lién ti€p; Nguyén nhan tap trung gan nhu hoan
toan 6 nhém Giao théng, khi hiéu (rng nén thap clia gia xang dau da dao
chiéu.

Blrc tranh lam phat thang 08/2026 dao chiéu ré rét so véi hai thang trudc do.
Chi s0 gia tiéu dung (CPI) thang 08 tdng 4,9% so véi cung ky nam trudc, cao
hon 0,5 phan trdm so véi muc 4,4% cla thang 07 va xda di phan I6n thanh
qua ha nhiét tich Ity k& tr dinh 5,6% hoi thang 05. So vdi thang trudc, CPI
tdng 0,47% - muc tdng theo thang cao nhat ké tlr dau quy 11/2026. CPI binh
quan Gy k& 8 thang gilt nguyén & 4,4%, phan anh mat bang gia binh quan ca
nam van &n dinh quanh ngudng nay, song da tang gia & thang gan nhat da
chuyén hudng di Ién.

Xét vé co ciu déng gop, ba nhém tru cét ti€p tuc chi phdi cdu tric lam phat -
Hang &n va Dich vu &n udng (1,7 dpt), Nha & va Vat liéu xay dung (1,5 dpt) va
Giao thong (0,8 dpt) - vdi td8ng mic déng gop 4,0 diém phan trdm, tuong
duong khodng 82% murc tdng chung. Diém mau chdt la toan bd mirc tang 0,5
diém phan trdm cua CPI trong thang dén t&r duy nhat nhém Giao thong, khi
muc déng gép clia nhdm nay bat tir 0,5 1én 0,8 diém phan trdm, trong khi
Hang an va Nha & & VLXD gilr nguyén murc déng gop cua thang 07.

Xét theo murc tang gia cla tirng nhdm, Giao théng tdng manh nhat véi 8,0%
YoY, ti€ép theo la Nha & va Vat liéu xay dung (+6,6%), D6 dung va Dich vu
khac (+6,0%), Hang an va Dich vu &n udng (+4,7%) va D6 uéng (+4,1%). Dién
bién nay cho thay ap luc gid dang tap trung & nhdm nhay cam vdi chi phi
nang lugng va dau vao xay dung, thay vi lan téa déng déu trén toan r8 hang
héa.

Déang luu y, lam phat co ban thang 08 téng 4,6% YoY - thdp hon CPI téng thé,
x&c nhan réng cu hich lam phat trong thang chd yéu mang tinh chi phi day tir
nhém hang hda bién déng (xang dau, gas, thuc phdm) chl chua phan anh ap
luc cau kéo lan réng. Tuy vay, lam phat co ban binh quan 8 thang & muic 4,2%
van 1a mat bang cao so vdi lich st, ham y du dia diéu hanh khéng thuc sy doi
dao nhu con sé binh quan chung goi y.

CPI téng thé va dong gop cua cac nhom tir T1 2025 - Nay [% YoY]
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= Hang an va DV an udng Nha & & VLXD Giao théng
Gido duc = Thudc & DV y t& D6 dung va DV khac
Van héa, gidi tri & du lich mmmmmm May mac, giay dép Thiét bi gia dinh
Buu chinh VT — D5 UGNy CPI

Nguén: GSO, TMR
RUi ro dugc canh bdo trong bao céo thang 07 da hién thuc hda ngay trong

thang 08. Sau khi bt tang 1&én 22.850 VND/Iit tai ky diéu hanh 30/07, gia
xang E10 RON95-III duy tri mat bang cao xuyén sudt thang 08, dao déng hep
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thuat cua CPI trong cac thang trong bién d6 22.110 - 22.850 VND/Iit qua bdn ky diéu hanh, déng ctra thang
cudinam. & muic 22.600 VND/lit. Gia dau Brent trong thang dao déng 79 - 93
USD/thung, két thic thang quanh 90 USD/thung.

Diém quyét dinh ndm & nén so sanh. Trong thang 08/2025, gia xdng trong
nudc chi dao déng 19.600 - 20.080 VND/lit. Chénh Iéch gia xang so vdi clng
ky theo dé da ndi réng 1én khoang 2.300 - 2.800 VND/Iit, twong duong 12 -
14% - so véi mirc chénh chi 400 - 1.740 VND/lit (2 - 8%) clia thang 07. Day
chinh la nguyén nhan tryc ti€p ddy nhém Giao thong tang 4,1% so vai thang
trude va lam CPI chung tidng thém 0,4 diém phan tram, trong dé gia dau
diesel tdng 22,2% va gia xdng tang 9,5% qua cac ky diéu hanh.

Trong khi dé, nhém Hang an va Dich vu &n udng tham chi gidam nhe 0,03% so
V@i thang trudce, duy tri mic déng gdép 6n dinh 1,7 di€m phan tram tlr thang
04/2026 dén nay. Su tuong phan nay khang dinh lam phat thang 08 14 cau
chuyén cula riéng gia nhién liéu, khong phai mot dot tang gia dién rong.

Van dé dat ra cho cac thang cudi ndm Ia hiéu irng nén thap - von la déng luc
chinh gitp CPI ha nhiét trong thang 06 va 07/2026 - nay da dao chiéu thanh
nén so sanh bat lgi. Viéc gia xdng dau trong nudc tiép tuc tang 1én 23.270
VND/Iit tai ky diéu hanh dau thang 09 trong bdi canh gia Brent leo Ién viing
95 - 97 USD/thung, nhdm Giao théng nhiéu kha ndng sé ti€p tuc gay ap luc
tang l1én CPI trong thang 09. Néi cach khac, du dia ha nhiét mang tinh k§y
thuat cua lam phat da can, va hudng di cia CPI tlr day sé& phu thudc truc tiép
vao dién bién gia nang lugng thé gidi, cung mic dé truyén dan vao nhém
Hang an.

Trén phuong dién chinh sach, viéc CPI ddo chiéu tang trd lai thu hep dang ké
du dia ndi Idng ma Ngan hang Nha nudc tudng nhu vira gianh lai dugce trong
thang 07. V&i CPI binh quan Iy k& & 4,4% va lam phat co ban 4,2%, mat bang
lam phat ndm 2026 dang tiém can vung tran muc tiéu diéu hanh. Do dd,
chinh sach tién té nhiéu kha nang van dugc van hanh theo hudng than trong
va uu tién 8n dinh, thay vi chuyén hudng ndi 1ong rd rét - ngay ca khi thanh
khoan hé thong da cai thién dang k& nhu phan tich tai Muc 4.

CPI binh quan liiy ké tir T1 2025 - Nay [% YoY] Tuong quan gia nhién liéu noi dia [VND/Iit] va dau tho
thé gi6¢i [USD/thung] tir thang 01/2025 - Nay

5.0% 50,000 125
4.4%

45% 45,000 115

4.0% 40,000 105

3.5% 35,000 95

3.0% 30,000 85

2.5% 25,000 | 75

5 | i

2.0% 20,000 WAl g AR e 7 65

1.5% 15,000 55

1.0% 01/25 04/25 07/25 10/25 01/26 04/26 07/26

0.5% ) R

Xang E10 RON 95-11l Dau DO 0,055-II
0.0% )
01/24 05/24 09/24 01/25 05/25 09/25 01/26 05/26 Dau tho - Brent
Ngubn: GSO, TMR Ngubn: Petrolimex, TMR

4. THI TRUONG TIEN TE NHNN dao chiéu sang bom rong khoang 60 nghin ty déng, kéo ldi suat qua

dém giam sau vé 1,2%; Khoang cach tin dung - huy déng thu hep manh veé
khoang 1 diém phan tram, song chua dao chiéu néu tinh ca huy déng ngoai
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NHNN chuyén tir hut rong sang
bom rong, dua lai suat qua dém
vé vung thap nhat ké tir dau
nam.

té. Lai suat niém yét di ngang trong khi chi phi vén thuc té tang; ty gia tu do
ti€p tuc giam va néi rong khoang cach am so véi gia niém yét.

Diéu hanh thj truong mé thang 08/2026 dao chiéu hoan toan so vaéi thang
trude. Sau khi hut rong khoang 73 nghin ty dong trong thang 07, NHNN d3
bom rong khodng 60 nghin ty déng qua kénh cam cé trong thang 08 - trong
do riéng phién 28/08 bom rong hon 36 nghin ty déng, nham déap (ng nhu cau
thanh khoan trudc ky nghi Ié Quéc khanh kéo dai. Quy mo s6 du kénh cam cé
theo d6 tang tlr 187,6 nghin ty dong dau thang Ién 237,3 nghin ty déng vao
phién 28/08, sau khi cham day 177,9 nghin ty dong ngay 21/08. DU vay, mét
bang s6 du nay van thap hon rat nhiéu so véi dinh trén 480 nghin ty dong
cUa giai doan thang 02-03/2026.

L&i suat lién ngan hang ky han qua dém (ON) gidm gan nhu lién tuc xuyén
sudt thang, tlr 6,2%/nam phién 03/08 xudng chi con 1,2%/nam trong hai phién
cudi thang (27-28/08). Khac véi thang 07 - khi 13i sudt ON cham day 0,8% roi
bat ngay 1&n 5,7% & phién cudi ky theo dién bién k§ thuat quyét toan - da
giam trong thang 08 dién ra déu dan va duy tri & vung thap, cho thay trang
thai du thira thanh khoan ky han ngan mang tinh bén viing hon.

O céc ky han dai hon, mat bang I3i suat cling dd ha nhiét nhung véi bién do
khiém t6n hon nhiéu. L4i suat ky han 1 thang giam tlr 7,2%/nadm dau thang vé
6,8%/ndm cudi thang, dao dong trong bién 6,3% - 7,2%/ndm - thap hon rd rét
so vdi bién 6,3% - 7,9% clia thang 07. L&i suat ky han 3 thang van neo cao
nhat, dao dong 6,9% - 7,9%/nam va dong clra & 7,11%/nam. Mirc chénh léch
rat 16n gitra ky han qua dém va ky han 3 thang - chénh Iéch gan 6 diém phan
trdm & cudi thang - tiép tuc cho thay cac ngan hang thuong mai van duy tri
tam ly phong thl d6i véi ngudn von trung han, du thanh khoan tirc thai da hét
strc doéi dao.

Khai lwvong bom (hut) tién rong hang ngay tir Quy mo bom van va Lai suat lién ngan hang cac ky han

thang 01/2025 - Nay [Nghin ty VND]
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Khoang cach tin dung - huy
dong thu hep manh va da dao
chiéu trén cau phan ndi té,
song xét tong huy dong bao
g6m ngoai té thi tin dung van
tang nhanh hon.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

.,Mm Wlm 0 N k! N

tir thang 01/2025 - Nay [%/nam]
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Dién bién dang chu y nhat cla thi trudng tién té thang 08 khdong nam & thi
trudng lién ngdn hang ma & thj trudng 1. Theo bdo cdo ctia B Tai chinh tai
Phién hop Chinh phi thuong ky thang 8, tinh dén ngay 22/08/2026, huy déng
vén bang VND tang 8,77% so véi dau ndm, cao hon tdc dé tang du ng tin
dung bang VND & murc 8,38%. Day la lan dau tién sau mét giai doan dai tdc
dd huy déng vuot tin dung - nhung két luan nay chi ddng khi xét riéng cau
phan noi té.
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Xét trén pham vi toan hé thdng, burc tranh van chua dao chiéu. Theo s liéu
Ngéan hang Nha nudc tai clng thoi diém 22/08, du ng tin dung toan hé théng
- bao gom céa cho vay bang VND va ngoai té - dat 20,4 triéu ty déng, tang
hon 9% so vdi cudi nam 2025; trong khi t8ng huy déng von dat trén 19 triéu
ty déng, tdng 7,97%. Nhu vay, tin dung van md rong nhanh hon huy déng
khoang 1 diém phan tram. Di€ém nghén co cdu dugc nhan dién trong béo céo
thang 07 do d6 chua dugc xtr ly, ma mdi & trang thai thu hep dang ké.

T6c dé thu hep mdi la diéu dang ghi nhan. Gan cudi thang 06, huy dong toan
hé théng mai tdng hon 5% trong khi tin dung tang 7,4%; dén thoi diém 31/07,
khoang cach tham chi ndi rong l1én khoang 3,2 diém phan tram (tin dung
8,98% so vdi huy dong 5,75%). Chi ba tuan sau do, huy dong toan hé thdng
da tang thém hon 2 diém phan tram, kéo khodng cach vé con khoang 1 diém
phan tram. Day la mdc cai thién nhanh nhat trong nhiéu nam va ly giai truc
ti€p cho viéc 14i sudt qua dém gidm sau, bén sudt thang 08/2026 thay vi chi
cham day k§ thuét cudi ky nhu thang 07/2026.

Chénh léch gitra con s6 8,77% cUa riéng VND va 7,97% cla téng huy dong
dén tur viéc cadu phan huy dong bang ngoai té sut giam. Dién bi€n nay nhat
quan vdi blc tranh trén thi trudng ngoai héi duge phan tich & phan sau: ty gia
tu do giam sau va giao dich bén virng dudi gia niém yét ngan hang suét hai
thang lién, phan anh nhu cau nam gitr USD ngoai hé théng d3 ha nhiét rd rét.
Day vlra Ia tin hiéu cho thay tinh trang d6 la hda trong nén kinh t€ dang ha
nhiét, vlra ham y mét phan da tdng cla huy déng VND dén tir qua trinh dich
chuyén tai san tlr ngoai té sang ndi té, chir khdng hoan toan la ngudn vén mai
b8 sung vao hé théng.

Quan trong hon, can nhin vao cai gia cla su cai thién nay. Khoang cach thu
hep khéng dén tir viéc nhu cau von ha nhiét, ma tir viéc cac ngan hang day
manh hut von dong loat trén nhiéu kénh vdi chi phi cao hon - tién gui truyén
théng, ching chi tién gui va trai phi€u. Trén thuyc t€, |ai suat tiét kiém thoa
thuan tai mot sé ngan hang da vuogt 9%/nam vdi khodn tién gui chi vai tram
triéu déng, cho thay cudc canh tranh huy déng van gay gat. Néi cach khac,
thanh khoan hé théng cai thién nhd né luc huy déng véi chi phi vén dat hon,
chlr chua phai nhd nguén von trd nén déi dao mot cach tu nhién.

Trién vong nhitng thang cudi ndm vi thé gan chat vdi tién dé giai ngan dau tu
c6ng. Vi khoang 500 nghin ty déng con phai giai ngan trong bén thang cugi
nam nhu phan tich tai Muc 2, téc dé dua dong vén nay quay trd lai nén kinh
t€ sé la bién sd quyét dinh ddi véi thanh khoan hé théng: néu gidi ngan dugc
day nhanh, tién gui thanh todn va tién gtri doanh nghiép sé hoi vé hé théng
ngan hang; ngugc lai, ap luc huy dong von va chi phi vén sé tiép tuc gia tang
dung vao giai doan cao diém tin dung. Bén canh do, khoang cach tuyét déi
gilra du ng tin dung va ngudn von huy dong - da ndi rong Ién khoang 2 triéu
ty déng sau giai doan 2021-2025 khi tin dung tdng nhanh hon huy déng binh
quan 3,8 diém phan trdm mdi nam - khong thé dugce thu hep dang ké chi
trong vai tuan.
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Lai suat huy dong niém yét di
ngang thang thir ba lién ti€p,
song chi phi vén thuc té cua
cac ngan hang dang tiang qua
cac kénh ngoai biéu lai suat.

Tang trudng tin dung va huy déng von toan hé théng tinh dén 31/08 hang
nam, giai doan 2022-2026 [%YTD]
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Ngubn: TMR téng hgp tir nhigu ngudn

Mat bang 13i sudt huy dong niém yét trén thj truong 1 tiép tuc di ngang xuyén
sudt thang 08/2026, khéng ghi nhan bat ky diéu chinh nao so vdéi thang 07.
Lai suat tién glri ky han 12 thang binh quan ctia nhém Ngan hang TMCP Nha
nudc (SOBs) duy tri 8n dinh & mic 5,9%/ndm; nhém cac NHTM cd phan I6n
(MBB, ACB, TCB, VPB) ciing gilt nguyén & 5,9%/nam; riéng nhém NHTM c6
phan khac van neo & mic cao nhat hé théng, di ngang tai 6,0%/nam.

Tuy nhién, biéu Idi suat niém y&t khong con phan anh day dd chi phi vén thuc
t€. Nhu da dé cap & phan trén, cac ngan hang dang ddy manh hat vén qua
chimng chi tién gui, trai phi€u va 13i suat théa thuan cho cac khoan tién gui
I6n, v&i mic vugt 9%/ndm xuat hién tai mot s6 ngan hang. Khoang cach gitra
muc niém yét 5,9 - 6,0%/nam va chi phi huy déng bién thuc t€ chinh |a |0i giai
cho mét nghich ly bé mét: vi sao I&i suat lién ngan hang ky han 3 thang van
neo quanh 6,9 - 79%/nam trong khi bi€u 13i suat tién gl 12 thang gan nhu
bat déng. Trang thai di ngang cla bi€u niém yét do dé nén duogc hiéu la két
qua cua dinh hudng diéu hanh nham gilt 6n dinh mat bang 1ai suat, hon la dau
hiéu cho thay thanh khodn hé théng da thuc sy déi dao.

Dang luu y, su di ngang nay dién ra bat chap viéc CPI da bat tang trd lai 1én
4,9% trong thang 08 - turc 13i suat thuc clia ngudi gui tién theo bi€u niém yét
ky han 12 thang da thu hep vé vlng gan 1%/nam. Néu lam phat tiép tuc leo
thang trong cac thang cudi ndm, strc hap dan tuong doi cla kénh tién glri sé
suy giam, dat cac ngan hang trudc lya chon khé khan gitra viéc chap nhan
dong tién dich chuy&n sang cac kénh dau tu khac hodc phai chinh thirc nang
bi€u 1ai suat huy dong trd lai vao dung giai doan cao diém tin dung.
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Ty gia tu do ti€p tuc lao doc va
néi rong khoang cach am so véi
gia niém yét, trong khi ty gia
trung tam van kién dinh di lén.

CTCP Xé&p Hang Tin Nhiém Thién Minh

Lai suat tien guri ky han 12 thang cia nhém cac ngan hang thuong mai
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7.0%
6.5%
6.0% —
5.5% /_Fr__—’_r
——n _—!-d-/

5.0%

4.5%

4.0%
01/25  03/25 05/25 07/25 09/25 11/25 01/26  03/26  05/26 07/26

Nhém NHTM khac Nhém NHTM 16n - MBB, ACB, TCB, VPB
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Ngubn: Fiinpro-X, TMR

Trén thj trudng ngoai hdi, xu hudng dado chiéu khéi phat tir thang 07 da duogc
cung c6 manh mé trong thang 08. Ty gia ban ra tai Vietcombank giam déu tur
26.480 VND/USD dau thang xudng 26.260 VND/USD phién cudi thang
(31/08), twong duong giam khoang 220 déng. Trén thi truong tu do, mirc
gidm con quyét liét hon: tir 26.280 VND/USD d4u thang, ty gia lao d6c xudng
day 25.710 VND/USD ngay 11/08 trudc khi hoi phuc nhe va déng ctra thang &
25.980 VND/USD.

K&t qua 1a khoang cach am gitra ty gia tu do va ty gid niém yét tai VCB da ndi
rong lén 280 ddng vao cudi thang 08 (so vdi 210 déng cudi thang 07), tham
chi c6 thoi di€ém cham 610 déng ngay 11/08. Trang thai ty gia tu do giao dich
bén virng dudi gia niém yét ngan hang - kéo dai lién tuc qua hai thang - 1a
hién tugng hi€ém gap, phan anh ngudn cung ngoai té trén thi trudng phi chinh
thirc thuc su d6i dao va tdm ly gam gitr USD da suy giam r& rét. Chi s6 gia do
la My trong ré CPI thang 08 giam 0,38% so v&i thang trudc va giam 0,36% so
vdi cung ky, xac nhan VND d3 tdng gia nhe so véi USD trén binh dién ca nam.

Trai ngugc vai ca hai kénh trén, ty gia trung tdm do NHNN céng bé van duy
tri xu hudng tang déu dan, tlr 26.554 VND/USD cudi thang 07 1én 26.840
VND/USD phién 28/08 - tang thém 286 d6ng. Viéc ty gia trung tdm hién cao
hon ca gia ban niém yét tai VCB cho thady NHNN dang chd dong md rong du
dia diéu hanh trong giai doan thi trudng thuan Igi, tao bé dém phong nglra
cho cac cu sdc bén ngoai c6 thé xuat hién vao cudi nam thay vi dé ty gia
trung tdm bj ddng chay theo thij trudng.

Trén thi trudng qudc té, chi sé sirc manh déng d6 la (DXY) trai qua mot thang
bién déng manh. Tur vlng dinh trén 101 diém cudi thang 07, DXY suy yéu lién
tuc va cham day 98,55 diém trong khoang ngay 20 - 22/08 - muc thap nhat
ké tur gitra thang 05/2026. Tuy nhién, bai phat biéu mang théng diép cing ran
cla Chd tich Fed Kevin Warsh tai Hoi nghi Jackson Hole ngay 28/08, trong dé
khéng dinh muc tiéu lam phat 2% |a bat di bat dich, da kich hoat dot héi phuc
nhanh clia d6ng USD I1én vling 99,4 - 99,6 diém. Ky vong thi trudng vé kha
nang Fed tang I4i suat tai cudc hop FOMC ngay 15 - 16/09 theo d6 tang tlr
khoang 40% lén khoang 60%.

Nhu vay, ap luc ty gia trong ngan han ti€p tuc & mdrc kiém sodt dugc nho
nguon cung ngoai té ndi dia thuan lgi - dugc cling ¢cb badi can can thuong mai
thang 08 gan nhu can bang va dong vén FDI giai ngan duy tri & murc cao. Tuy
nhién, can phan biét rd gitra dién bi€n thang va trang thai cau trdc: nhap siéu
Iy k& 20,46 ty USD sau 8 thang van la mét khodn thi€u hut ngoai té thuc tir

15]18



TMR

hoat déng thuong mai, hién dang dugc blu dap bdi dong vén FDI gidi ngan va
cac ngudn chuyén giao khac. N&u can can thuong mai ca ndm 2026 chét &
trang thai nhap siéu nhu xu hudng hién tai, ap luc 1én can can thanh toan sé
hién hiru rd hon trong nam 2027.

RUi ro trudc mat do dé dén tlr bén ngoai nhiéu hon: néu Fed thuc sy chuyén
sang that chat tai cudc hop thang 09, chénh léch 13i suat USD - VND sé ndi
rong trd lai va cé thé nhanh chéng déo ngugc trang thai thuan lgi hién tai cla
thi trudng ngoai hai trong nudc. Viéc NHNN chu déng ndng ty gia trung tdm
trong giai doan thi trudng thuan Igi c6 thé dugce hi€u nhu bude chudn bi cho
chinh kich ban nay.

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



