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GDP quý III b ứt t ố c 9,95%, giá d ầu đ ẩy l ạm phát 

vư ợt 5% ; trong th áng 09,  x uất kh ẩu tăng g ần 40%, 

cán cân thương m ạ i th ặng dư, NHNN chuy ể n sang 

hút ròng.  

  

 

GDP quý III/2026 tăng 9,95% YoY; IIP tháng 09/2026 tăng 

16,7% YoY dù PMI h ạ  nhi ệt v ề  51,9 đi ểm.  

GDP lũy k ế  9 tháng tăng 9,01%. Bán l ẻ  và d ịch v ụ tăng 14,1% YoY; 

khách qu ốc t ế  9 tháng đ ạt 17,7 tri ệu lư ợt (+14,5% YoY).  

 

Xu ất kh ẩu tháng 09/2026 đạt 59,5 t ỷ  USD ( tăng 39,5% 

YoY ), nh ập kh ẩu đạt 58,2 t ỷ  USD ( tăng 46,2% YoY ) ; cán cân 

thương m ạ i th ặng dư 1,3 t ỷ  USD.  

Xu ất siêu đ ầu tiên sau chín tháng, nh ập siêu lũy k ế  9 tháng còn 19,4 

tỷ  USD (khu v ực trong nư ớc nh ập siêu 34,3 t ỷ  USD).  FDI đăng ký đ ạt 

50,4 t ỷ  USD (+76,4% YoY); đ ầu tư công đ ạt 62,9% k ế  ho ạch.  

 

CPI tháng 09/2026 tăng 5,08% YoY, m ức cao nh ất k ể  từ 

tháng 05/2026.  

Giá xăng E10 tăng g ần 20% trong tháng khi Brent vư ợt 100  

USD/thùng, đ ẩy đóng góp c ủa nhóm Giao thông t ừ 0,8 lên 1,2 đpt. 

CPI bình quân 9 tháng ở mức 4,5%.  

 

NHNN hút ròng 86,8 nghìn t ỷ  đồng nhưng lãi su ất qua đêm 

vẫn ch ạm m ức th ấp nh ất từ đầu năm.  

Kho ản hút ròng đ ảo chi ều t ừ mức bơm ròng 60,2 nghìn t ỷ  đồng c ủa 

tháng 08. Lãi su ất qua đêm bi ến đ ộng m ạnh theo nhu c ầu thanh 

kho ản, song lãi su ất LNH BQ gi ảm ở mọ i k ỳ  hạn (ON 3,4%, 1m - 3m 

6,1- 6,9%). Tín d ụng tăng 10, 9 % YTD, nhanh hơn huy đ ộng (9, 8%) 

nhưng kho ảng cách đã thu h ẹp đáng k ể  so v ới cùng k ỳ. 
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1. HO ẠT Đ ỘNG S Ả N XU ẤT & 

TIÊU DÙNG  

 GDP quý III/2026 tăng 9,95% -  tiến sát m ục tiêu tăng trư ởng hai con s ố  -  

với công nghi ệp và xây d ựng là đ ộng l ực chính; S ản xu ất công nghi ệp tăng 

tốc lên 16,7% YoY dù PMI h ạ  nhi ệt, tiêu dùng n ội đ ịa duy trì tăng trư ởng hai 

ch ữ s ố  tháng th ứ bảy liên ti ếp.  

   

1.1. Hoạt động s ản xu ất  PMI h ạ  nhi ệt v ề  51,9 đi ểm khi s ản lư ợng và đơn hàng m ới tăng ch ậm l ại, đơn 

hàng xu ất kh ẩu gi ảm nhanh nh ất k ể  từ tháng 04 , song IIP tháng 09/2026 

tăng t ốc lên 16,7% YoY, đưa lũy k ế  9 tháng lên 12,3% -  mức cao nh ất cùng k ỳ  

kể  từ 2019.  

   

Đơn hàng xu ất kh ẩu gi ảm 

nhanh nh ất k ể  từ tháng 04, 

vi ệc làm gi ảm tháng th ứ hai 

liên ti ếp; ni ềm tin kinh doanh 

lên cao nh ất k ể  từ tháng 02.  

 Ch ỉ s ố  PMI ngành s ản xu ất Vi ệt Nam gi ảm v ề  51,9 đi ểm trong tháng 09/2026, 

từ mức 53,3 đi ểm c ủa tháng 08 -  vốn là m ức cao nh ất k ể  từ tháng 02/2026. 

Dù h ạ  nhi ệt, đây v ẫn là tháng th ứ 15 liên ti ếp ch ỉ s ố  nằm trên ngư ỡng 50 

điểm, cho th ấy đi ều ki ện kinh doanh ti ếp t ục c ả i thi ện nhưng v ới tốc đ ộ  ch ậm 

hơn. S ản lư ợng nhà máy tăng tháng th ứ 17 liên ti ếp, n ối dài chu ỗi tăng trư ởng 

kh ởi phát t ừ tháng 05/2025, song t ốc đ ộ  tăng đã ch ậm l ạ i so v ới tháng trư ớc. 

S ố  lượng đơn đ ặt hàng m ới v ẫn tăng nhưng ở mức y ếu nh ất trong chu ỗi năm 

tháng tăng trư ởng hi ện t ại, trong khi đơn hàng xu ất kh ẩu m ới gi ảm tháng th ứ 

hai liên ti ếp v ới tốc đ ộ  nhanh nh ất k ể  từ tháng 04 do nhu c ầu qu ốc t ế  vẫn 

yếu. 

 

Về  chi phí, t ốc đ ộ  tăng giá đ ầu vào nhích nh ẹ  so v ới tháng 08 khi chi ến s ự tạ i 

Trung Đông đ ẩy giá nhiên li ệu và cư ớc v ận t ải đi lên, dù v ẫn thu ộc nhóm th ấp 

nh ất trong 12 tháng qua. Ngư ợc l ại, giá bán đ ầu ra tăng ch ậm l ạ i tháng th ứ 

năm liên ti ếp và ở mức th ấp nh ất k ể  từ tháng 06/2025 do c ạnh tranh gay g ắt 

khi ến doanh nghi ệp khó chuy ển chi phí sang khách hàng -  hàm ý biên l ợi 

nhu ận c ủa khu v ực s ản xu ất đang b ị thu h ẹp. Vi ệc làm gi ảm tháng th ứ hai liên 

tiếp ở mức nh ẹ , tồn kho thành ph ẩm gi ảm v ới tốc đ ộ  nhanh n hất k ể  từ khi 

kh ảo sát b ắt đ ầu (03/2011), trong khi lư ợng công vi ệc t ồn đ ọng g ần như đi 

ngang sau hai tháng tăng.  

 

Điểm tích c ực là ni ềm tin kinh doanh l ại tăng lên m ức cao nh ất k ể  từ tháng 

02/2026, nh ờ kỳ  vọng s ản lư ợng năm t ới và k ế  ho ạch ra m ắt s ản ph ẩm m ới. 

S ự tương ph ản gi ữa ch ỉ s ố  PMI h ạ  nhi ệt và IIP tăng t ốc m ạnh (phân tích dư ới 

đây) cho th ấy s ản lư ợng tháng 09 ch ủ yếu đư ợc thúc đ ẩy b ởi vi ệc th ực hi ện 

các đơn hàng đã ký trư ớc đó, trong khi dòng đơn hàng m ới -  đặc bi ệt từ th ị 

trường qu ốc t ế  -  đang ch ững l ạ i và c ần đư ợc theo dõi sát trong quý IV.  

   

  Ch ỉ s ố  PMI s ản xu ất c ủa Vi ệt Nam t ừ  tháng 01/2024 -  Nay [đi ểm]  

   

  

 
  Nguồn: S&P Global, TMR  
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Ch ế  bi ến ch ế  tạo tăng 17,1% 

YoY d ẫn d ắt đà tăng t ốc, trong 

khi khai khoáng h ạ  nhi ệt v ề  

13,4% t ừ nền cao.  

 Ch ỉ s ố  S ản xu ất Công nghi ệp (IIP) tháng 09/2026 tăng 16,7% so v ới cùng k ỳ  

năm trư ớc, tăng t ốc rõ r ệt so v ới m ức 14,4% c ủa tháng 08 và là m ức tăng cao 

nh ất k ể  từ tháng 01/2026 (21,5% -  ch ịu ảnh hư ởng c ủa y ếu t ố  lịch T ết). Đáng 

chú ý, m ức tăng này di ễn ra trên n ền cao 13,6% c ủa tháng 09/2025, cho th ấy 

đà m ở rộng mang tính th ực ch ất. Tính chung quý III, IIP tăng 14,8% YoY; lũy k ế  

9 tháng tăng 12,3% -  mức tăng cao nh ất cùng k ỳ  kể  từ năm 2019 (cùng k ỳ  

2025: 9,0%). Công nghi ệp ch ế  biến, ch ế  tạo ti ếp t ục là đ ầu tàu v ới m ức tăng 

12,9% trong 9 tháng, đóng góp 10,0 đi ểm ph ần trăm vào m ức tăng chung; 

khai khoáng tăng 8,0% (đóng góp 1,3 đpt) và s ản xu ất, phân ph ối đi ện tăng 

10,6% (đóng góp 0,9 đpt).  

 

Trong tháng 09, ngành ch ế  biến, ch ế  tạo tăng 17,1% YoY -  nhanh hơn m ức 

14,6% c ủa tháng 08 và cao hơn n ền 12,7% cùng k ỳ ; s ản xu ất và phân ph ố i 

điện tăng 15,5% YoY, cung c ấp nư ớc và x ử lý rác th ải tăng 10,3%. Ngư ợc l ạ i, 

khai khoáng h ạ  nhi ệt v ề  13,4% YoY t ừ mức 18,5% c ủa tháng 08, ch ủ yếu do 

nền so sánh r ất cao (+22,4% trong tháng 09/2025). Trong n ộ i b ộ  ngành, khai 

thác d ầu thô và khí đ ốt tự nhiên ch ỉ còn tăng 7,9% YoY, trong khi khai thác 

qu ặng kim lo ạ i (+58,1%), d ịch v ụ hỗ  trợ khai thác m ỏ  (+40,8%) và khai t hác 

than c ứng, than non (+21,5%) v ẫn duy trì m ức tăng m ạnh.  

 

C ấu trúc tăng trư ởng trong n ộ i b ộ  ch ế  biến, ch ế  tạo ti ếp t ục lan r ộng. S ửa 

ch ữa, b ảo dư ỡng và l ắp đ ặt máy móc thi ết b ị dẫn đ ầu v ới m ức tăng 45,8% 

YoY, theo sau là s ản xu ất phương ti ện v ận t ả i khác (+28,4% -  đảo chi ều m ạnh 

từ mức gi ảm 5,6% c ủa tháng 08), s ản xu ất đ ồ  uống (+24,7%), s ản xu ất s ản 

ph ẩm đi ện t ử (+23,3%) và s ản xu ất kim lo ạ i (+21,8%). Ở  chi ều ngư ợc l ạ i, s ản 

xu ất hóa ch ất là phân ngành duy nh ất tăng trư ởng âm ( - 1,3% YoY); s ản xu ất 

thiết b ị điện gi ảm t ốc m ạnh v ề  7,6% t ừ mức 40,8% c ủa tháng trư ớc, cò n s ản 

xu ất da và s ản ph ẩm liên quan (+4,5%) ti ếp t ục thu ộc nhóm tăng ch ậm nh ất -  

nh ất quán v ới b ức tranh xu ất kh ẩu kém sôi đ ộng c ủa nhóm ngành thâm d ụng 

lao đ ộng.  

 

Kết qu ả  c ủa khu v ực công nghi ệp đư ợc ph ản ánh tr ực ti ếp vào tăng trư ởng 

kinh t ế. GDP quý III/2026 tăng 9,95% so v ới cùng k ỳ, trong đó khu v ực công 

nghi ệp và xây d ựng tăng 12,50% và đóng góp 51,57% vào m ức tăng chung; 

khu v ực d ịch v ụ tăng 9,54% (đóng góp 43,29%); nông, lâm nghi ệp và th ủy 

s ản tăng 4,21% (đóng góp 5,14%). Lũy k ế  9 tháng, GDP tăng 9,01%, v ới giá tr ị 

tăng thêm c ủa công nghi ệp ch ế  biến, ch ế  tạo tăng 11,36% và xây d ựng tăng 

12,22%.  

   

Ch ỉ s ố  s ản xu ất công nghi ệp IIP t ừ  tháng 01/2024 

-  Nay [%YoY]   

 Tăng trư ởng IIP theo nhóm ngành: Tháng 09/2025 vs. 

tháng 09/2026 [%YoY]  

   

 

 

 
Nguồn: GSO , TMR   Nguồn: GSO , TMR  
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1.2. Doanh thu bán l ẻ  và d ịch v ụ   S ức c ầu n ội đ ịa duy trì m ức tăng 14,1% YoY -  tháng th ứ bảy liên ti ếp tăng 

hai ch ữ s ố; Khách qu ốc t ế  gi ảm theo mùa v ụ  nhưng v ẫn tăng 16,1% YoY.  

   

Tổng m ức bán l ẻ  và doanh thu 

d ịch v ụ  lập đ ỉnh m ới 690,6 

nghìn t ỷ  đồng, bán l ẻ  hàng hóa 

dẫn d ắt m ức tăng theo tháng.  

 Tổng m ức bán l ẻ  hàng hóa và doanh thu d ịch v ụ tiêu dùng tháng 09/2026 đ ạt 

690,6 nghìn t ỷ  đồng, tăng 14,1% so v ới cùng k ỳ  năm trư ớc và tăng 1, 7% so v ới 

tháng 08 -  tiếp t ục l ập đ ỉnh m ới v ề  quy mô tuy ệt đ ối. T ốc đ ộ  tăng YoY ch ậm 

nh ẹ  so v ới m ức 14,9% c ủa tháng 08 do n ền so sánh cao hơn (tháng 09/2025 

tăng 11,3%), song v ẫn đánh d ấu tháng th ứ bảy liên ti ếp duy trì tăng trư ởng hai 

ch ữ s ố  kể  từ tháng 03/2026.  

 

Xét theo c ấu ph ần, bán l ẻ  hàng hóa đ ạt 516,8 nghìn t ỷ  đồng (+13,7% YoY) và 

đóng vai trò d ẫn d ắt m ức tăng theo tháng khi tăng thêm kho ảng 9 nghìn t ỷ  

đồng so v ới tháng 08. D ịch v ụ lưu trú và ăn u ống đ ạt 88,9 nghìn t ỷ  đồng -  

gi ảm nh ẹ  so v ới m ức 90,5 nghìn t ỷ  đồng c ủa tháng trư ớc theo nh ịp mùa v ụ 

nhưng v ẫn tăng t ới 26,2% so v ới n ền 70,4 nghìn t ỷ  đồng cùng k ỳ, ti ếp t ục là 

phân ngành tăng nhanh nh ất. D ịch v ụ lữ hành đ ạt 9,1 nghìn t ỷ  đồng (+14,0%) 

và nhóm d ịch v ụ khác đ ạt 75,9 nghìn t ỷ  đồng (+18,1%). Tính chung 9 tháng 

đầu năm 2026, t ổng m ức bán l ẻ  và doanh thu d ịch v ụ tiêu dùng đ ạt 5.925,7 

nghìn t ỷ  đồng, tăng 13,4% so v ới cùng k ỳ  năm trư ớc.  

 

Lo ạ i tr ừ yếu t ố  giá, m ức tăng lũy k ế  9 tháng đ ạt 7,8% -  c ả i thi ện nh ẹ  so v ới 

mức 7,6% sau 8 tháng, nhưng kho ảng cách g ần 5,6 đi ểm ph ần trăm gi ữa tăng 

trưởng danh nghĩa và tăng trư ởng th ực v ẫn cho th ấy ảnh hư ởng đáng k ể  từ 

yếu t ố  giá , ch ứ chưa ph ản ánh s ự bứt phá tương ứng v ề  s ức mua th ực . Ở  góc 

độ  tài kho ản qu ốc gia, tiêu dùng cu ối cùng tăng 8,96% trong quý III  (Lũy k ế  

9T đ ạt 8,51 %)  -  thấp hơn nhi ều so v ới m ức tăng 21,39% c ủa tích lũy tài s ản 

trong quý III  (Lũy k ế  9T đ ạt 17,88%) , kh ẳng đ ịnh đ ộng l ực tăng trư ởng hi ện 

nghiêng v ề  đầu tư nhi ều hơn tiêu dùng. V ới CPI đã vư ợt 5% trong th áng 09 và 

giá xăng d ầu ti ếp t ục leo thang trong tháng 10, s ức mua th ực c ủa h ộ  gia đình 

nhi ều kh ả  năng s ẽ  ch ịu áp l ực bào mòn rõ hơn trong quý IV.  

   

  Doanh thu [Nghìn t ỷ  VND - c ột trái] và t ổng m ức tăng trư ởng bán l ẻ  và d ịch 

v ụ  [%YoY - c ột ph ả i]  

   

  

 
  Nguồn: GSO , TMR  
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kế  9 tháng đ ạt 70,7% m ục tiêu 

năm.  

 Trong tháng 09/2026, Vi ệt Nam đón kho ảng 1, 8  triệu lư ợt khách qu ốc t ế , 
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năm 2026, t ổng lư ợng khách qu ốc t ế  đạt 17,7 tri ệu lư ợt, tăng 14,5% so v ới 
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Về  cơ c ấu th ị trường lũy k ế  9 tháng, Trung Qu ốc ti ếp t ục d ẫn đ ầu v ới g ần 4,0 

triệu lư ợt, chi ếm 22,4% t ổng lưu lư ợng, theo sau là Hàn Qu ốc v ới 3,06 tri ệu 

lượt (17,3%) và khu v ực châu Âu v ới 2,96 tri ệu lư ợt (16,7%). Nga đóng góp 1,13 

triệu lư ợt (6,4%), ti ếp theo là Hoa K ỳ  với 746 nghìn lư ợt (4,2%) và Campuchia 

với 688 nghìn lư ợt (3,9%). Về  tốc đ ộ, Nga (+160,6%), châu Âu (+55%) và 

Campuchia (+40,5%) là các th ị trường tăng m ạnh nh ất, trong khi hai th ị 

trường l ớn nh ất tăng ch ậm (Trung Qu ốc +1,5%) ho ặc gi ảm (Hàn Qu ốc - 5,5%)  

-  cho th ấy m ức tăng chung đang d ựa nhi ều hơn vào vi ệc đa d ạng hóa ngu ồn 

khách.  

 

Để  hoàn thành m ục tiêu 25 tri ệu lư ợt, ngành du l ịch c ần đón thêm kho ảng 7,3 

triệu lư ợt trong quý IV -  tương đương bình quân 2,44 tri ệu lư ợt/tháng, cao 

hơn đáng k ể  mức bình quân 1,96 tri ệu lư ợt/tháng c ủa 9 tháng đ ầu năm và x ấp 

x ỉ mức đ ỉnh 2,45 tri ệu lư ợt c ủa tháng 01/2026. N ếu quý IV gi ữ nh ịp tăng 

14,5% như bình quân 9 tháng, t ổng lư ợng khách c ả  năm ư ớc đ ạt kho ảng 24,2 

triệu lư ợt, t ức v ẫn h ụt nh ẹ  so v ới m ục tiêu; đ ể  về  đích, lư ợng khách quý IV c ần 

tăng kho ảng 28% svck  trong b ố i c ảnh giá nhiên li ệu hàng không leo thang 

theo giá d ầu. 

   

S ố  lượt khách qu ốc t ế  đến Vi ệt Nam t ừ 01/2024 -  

Nay [tri ệu lư ợt]  

 S ố  lượt khách qu ốc t ế  đến Vi ệt Nam 9M 2026 theo 

qu ốc gia [ngư ời]  

   

 

 

 

Nguồn:  Tổng C ục H ải quan , TMR   Nguồn: Tổng C ục H ải quan, TMR  

   

2. THƯƠNG M Ạ I QU ỐC T Ế   Cán cân thương m ại tháng 09 đ ảo chi ều th ặng dư sau chín tháng nh ập siêu 

nh ờ xu ất kh ẩu máy vi tính, linh ki ện đi ện t ử bùng n ổ; V ốn FDI đăng ký vư ợt 

50 t ỷ  USD, trong khi gi ải ngân đ ầu tư công tăng t ốc m ạnh và đ ạt 62,9% k ế  

ho ạch sau 9 tháng.  

   

Xu ất kh ẩu tháng 09/2026 đạt 

59,5 t ỷ  USD ( tăng 39,5% YoY )  

và nh ập kh ẩu đạt 58,2 t ỷ  USD 

(tăng 46,2% YoY ) ; cán cân 

thương m ạ i th ặng dư 1,3 t ỷ  

USD.  

 Ho ạt đ ộng thương m ạ i qu ốc t ế  tháng 09/2026 tăng t ốc m ạnh m ẽ . Kim ng ạch 

xu ất kh ẩu đ ạt 59,5 t ỷ  USD, tăng 39,5% so v ới cùng k ỳ  -  nhanh hơn đáng k ể  

mức 26,0% c ủa tháng 08 và ti ếp t ục l ập k ỷ  lục m ới v ề  giá tr ị xu ất kh ẩu tháng. 

Ở  chi ều nh ập kh ẩu, kim ng ạch đ ạt 58,2 t ỷ  USD, tăng 46,2% YoY -  tăng t ốc tr ở 

lại sau khi đã h ạ  nhi ệt v ề  37,9% trong tháng 08.  

 

Nh ờ quy mô xu ất kh ẩu vư ợt nh ập kh ẩu, cán cân thương m ại tháng 09 đ ạt 

thặng dư kho ảng 1,3 t ỷ  USD -  lần xu ất siêu đ ầu tiên k ể  từ tháng 11/2025, 

ch ấm d ứt chu ỗ i chín tháng nh ập siêu liên ti ếp. Di ễn bi ến này c ủng c ố  nh ận 

định trong báo cáo tháng 08 r ằng làn sóng nh ập kh ẩu máy móc thi ết b ị đã 

qua giai đo ạn cao đi ểm và năng l ực s ản xu ất m ới đang chuy ển hóa thành kim 

ng ạch xu ất kh ẩu.  
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Tính chung 9 tháng đ ầu năm 2026, t ổng kim ng ạch xu ất nh ập kh ẩu hàng hóa 

đạt 888,0 t ỷ  USD, tăng 30,4% so v ới cùng k ỳ  -  trong đó xu ất kh ẩu đ ạt 434,3 

tỷ  USD (+24,5%) và nh ập kh ẩu đ ạt 453,7 t ỷ  USD (+36,7%). Cán cân thương 

mại lũy k ế  nh ập siêu 19,4 t ỷ  USD , thu h ẹp so v ới m ức 20,5 t ỷ  USD sau 8 

tháng nh ờ ph ần xu ất siêu c ủa kh ố i FDI , nhưng v ẫn đ ảo chi ều hoàn toàn so v ới 

trạng thái xu ất siêu c ủa cùng k ỳ  năm 2025. Về  th ị trường, Hoa K ỳ  tiếp t ục là 

th ị trường xu ất kh ẩu l ớn nh ất v ới 140,0 t ỷ  USD, trong khi Trung Qu ốc là th ị 

trường nh ập kh ẩu l ớn nh ất v ới 187,3 t ỷ  USD.  

 

C ấu trúc cán cân theo khu v ực kinh t ế  tiếp t ục phân hóa sâu s ắc. Khu v ực có 

vốn đ ầu tư tr ực ti ếp nư ớc ngoài (k ể  c ả  dầu thô) xu ất siêu 14 ,9 t ỷ  USD trong 9 

tháng, tăng kho ảng 4 ,7 t ỷ  USD so v ới m ức 10.1 t ỷ  USD sau 8 tháng, v ới xu ất 

kh ẩu đ ạt 350 ,4 t ỷ  USD (+29 ,4%) và nh ập kh ẩu 335.6 t ỷ  USD (+42 ,0%). 

Ngư ợc l ạ i, khu v ực kinh t ế  trong nư ớc nh ập siêu t ới 34,3 t ỷ  USD -  nới rộng 

thêm kho ảng 3,7 t ỷ  USD ch ỉ trong tháng 09 -  khi nh ập kh ẩu đ ạt 118,2 t ỷ  USD 

(+23,5%), g ấp ba l ần t ốc đ ộ  tăng xu ất kh ẩu (83,9 t ỷ  USD, +7,5%). V ới hơn 

94% kim ng ạch nh ập kh ẩu c ả  nước là tư li ệu s ản xu ất, đà tăng này phù h ợp 

với chu k ỳ  đầu tư đang tăng t ốc -  tích lũy tài s ản tăng 17,9% và gi ải ngân đ ầu 

tư công đ ạt kho ảng 63% k ế  ho ạch sau 9 tháng -  khi máy móc, nguyên v ật 

liệu ph ả i nh ập trư ớc; bên c ạnh đó, giá năng lư ợng tăng cũng gó p ph ần đ ẩy 

kim ng ạch nh ập kh ẩu lên.  

 

Như v ậy, cán cân chung tháng 09 th ặng dư kho ảng 1 t ỷ  USD ch ủ yếu nh ờ 

kh ố i FDI, trong khi thâm h ụt c ủa kh ố i n ộ i tiếp t ục m ở rộng. V ới m ức nh ập siêu 

lũy k ế  19,4 t ỷ  USD, cán cân thương m ạ i c ả  năm 2026 g ần như ch ắc ch ắn ở 

trạng thái nh ập siêu -  để  đảo chi ều, quý IV c ần th ặng dư bình quân kho ảng 

6,5 t ỷ  USD/tháng, g ấp nhi ều lần m ức đ ạt đư ợc trong tháng 09. Do đó, áp l ực 

lên th ị trường ngo ạ i h ố i trong quý IV s ẽ  ph ụ thu ộc l ớn vào kh ả  năng duy trì 

thặng dư c ủa kh ố i FDI, trong b ố i c ảnh nh ập kh ẩu ph ục v ụ đầu tư c ủa kh ố i n ộ i 

chưa có d ấu hi ệu ch ậm l ại và giá năng lư ợng th ế  gi ới có x u hư ớng tăng tr ở lạ i. 

 

   

  Tăng trư ởng kim ng ạch xu ất nh ập kh ẩu theo tháng t ừ 01/2024 -  Nay 

[%YoY]  

   

  

 
  Nguồn: Tổng C ục H ải quan, TMR  

   

Kh ố i FDI b ứt phá 46,5% YoY; 

kh ố i doanh nghi ệp trong nư ớc 

gi ảm t ốc v ề  9,9% nhưng v ẫn 

gi ữ đà tăng dương tháng th ứ 

năm liên ti ếp.  

 Động l ực xu ất kh ẩu tháng 09/2026 nghiêng m ạnh tr ở lạ i v ề  kh ố i FDI. Xu ất 

kh ẩu c ủa khu v ực có v ốn đ ầu tư nư ớc ngoài tăng 46,5% YoY -  tăng t ốc m ạnh 

so v ới m ức 29,2% c ủa tháng 08 và là m ức cao nh ất k ể  từ đầu năm 2024. 

Ngư ợc l ạ i, kh ố i doanh nghi ệp trong nư ớc tăng 9,9% YoY, ch ậm l ạ i so v ới vùng 

14 -  15% c ủa ba tháng trư ớc đó , dù v ẫn duy trì tăng trư ởng dương tháng th ứ 

năm liên ti ếp.  
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S ự phân hóa này ph ản ánh tr ực ti ếp c ấu trúc m ặt hàng: đà tăng đ ột bi ến c ủa 

nhóm máy vi tính, s ản ph ẩm đi ện t ử và linh ki ện -  vốn do kh ố i FDI chi ph ố i -  

đã kéo t ổng kim ng ạch xu ất kh ẩu đi lên, trong khi các ngành hàng th ế  mạnh 

c ủa doanh nghi ệp trong nư ớc như d ệt may, giày dép, đ ồ  g ỗ  chưa tìm đư ợc 

động l ực b ứt phá. Lũy k ế  9 tháng, xu ất kh ẩu c ủa khu v ực trong nư ớc ch ỉ tăng 

7,5%, chưa b ằng m ột ph ần ba t ốc đ ộ  29,4% c ủa kh ố i FDI . 

 

Tín hi ệu c ần lưu ý hơn đ ến t ừ kh ảo sát PMI  khi đơn hàng xu ất kh ẩu m ới gi ảm 

tháng th ứ hai liên ti ếp v ới tốc đ ộ  nhanh nh ất k ể  từ tháng 04. Đi ều này hàm ý 

đà tăng xu ất kh ẩu m ạnh c ủa tháng 09 ch ủ yếu đ ến t ừ các đơn hàng đi ện tử 

quy mô l ớn c ủa kh ố i FDI và vi ệc th ực hi ện các h ợp đ ồng đã ký trư ớc, trong 

khi dòng đơn hàng m ới đang ch ững l ạ i. S ức b ền c ủa quá trình ph ục h ồ i xu ất 

kh ẩu kh ố i n ộ i -  vốn đư ợc k ỳ  vọng s ẽ  c ả i thi ện khi năng l ực s ản xu ất m ới đi 

vào v ận hành -  vì v ậy s ẽ  là bi ến s ố  c ần theo dõi sát trong quý IV.  

   

  Tăng trư ởng xu ất kh ẩu theo nhóm doanh nghi ệp t ừ 01/2024 -  Nay [%YoY]  

   

  

 
  Nguồn: Tổng c ục H ải quan, TMR  

   

Xu ất kh ẩu máy vi tính, s ản 

ph ẩm đi ện t ử  tăng hơn g ấp đôi 

(+113,1% YoY); nhóm truy ền 

th ống c ả i thi ện nhưng v ẫn ở 

vùng tăng trư ởng th ấp.  

 Về  danh m ục s ản ph ẩm, nhóm công ngh ệ  cao ti ếp t ục gi ữ vai trò quy ết đ ịnh. 

Xu ất kh ẩu máy vi tính, s ản ph ẩm đi ện t ử và linh ki ện tăng t ới 113,1% YoY trong 

tháng 09 -  g ần g ấp đôi m ặt b ằng 46 -  61% c ủa các tháng trư ớc đó trong 

năm, dù di ễn ra trên n ền đã tăng 66,2% c ủa cùng k ỳ  năm 2025. Ngư ợc l ạ i, 

điện tho ạ i và linh ki ện gi ảm t ốc v ề  14,2% YoY t ừ mức 23,8% c ủa tháng 08. 

Mức đ ộ  tập trung cao vào m ột nhóm hàng có hàm lư ợng nh ập kh ẩu l ớn cũng 

lý gi ả i vì sao nh ập kh ẩu v ẫn tăng nhanh hơn xu ất kh ẩu ngay c ả  trong tháng  

xu ất siêu.  

 

Các ngành thâm d ụng lao đ ộng truy ền th ống đã c ả i thi ện nhưng chưa thoát 

kh ỏi vùng tăng trư ởng th ấp. Giày dép tăng 7,7% YoY (t ừ 0,8% c ủa tháng 08), 

hàng d ệt may tăng 4,4% (t ừ 3,2%) và g ỗ, s ản ph ẩm g ỗ  tăng 10,1% (t ừ 7,3%). 

Đáng chú ý, m ức c ả i thi ện này di ễn ra trên n ền so sánh cao hơn (cùng k ỳ  năm 

2025 các nhóm hàng này tăng 8,6 -  9,1%, so v ới m ức gi ảm 3 -  5% c ủa tháng 

08/2025), ph ản ánh nhu c ầu nh ập hàng cho mùa mua s ắm cu ối năm t ạ i các 

th ị trường l ớn đã b ắt đ ầu đư ợc kích ho ạt. 

 

Tuy v ậy, m ức tăng m ột ch ữ s ố  c ủa d ệt may và giày dép v ẫn tương ph ản gay 

g ắt v ới tốc đ ộ  24,5% c ủa t ổng kim ng ạch xu ất kh ẩu 9 tháng. Áp l ực thu ế  quan 

c ủa Hoa K ỳ  -  th ị trường xu ất kh ẩu l ớn nh ất c ủa Vi ệt Nam v ới 140,0 t ỷ  USD 

trong 9 tháng -  tiếp t ục làm suy gi ảm l ợi th ế  c ạnh tranh v ề  giá c ủa nhóm hàng 

này, trong khi chi phí v ận t ả i và nguyên ph ụ liệu có ngu ồn g ốc t ừ dầu m ỏ  (xơ 
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s ợi tổng h ợp, nh ựa, cao su) leo thang theo giá d ầu thô làm biên l ợi nhu ận v ốn 

đã m ỏng c ủa doanh nghi ệp ti ếp t ục b ị thu h ẹp.  

 

Xu hư ớng phân hóa này ti ếp t ục c ủng c ố  quá trình d ịch chuy ển c ấu trúc xu ất 

kh ẩu sang nhóm hàng công ngh ệ  cao, song cũng làm gia tăng m ức đ ộ  ph ụ 

thu ộc c ủa tăng trư ởng xu ất kh ẩu vào m ột s ố  ít t ập đoàn FDI. K ết h ợp v ới tín 

hiệu vi ệc làm khu v ực s ản xu ất gi ảm tháng th ứ hai liên ti ếp trong kh ảo sát 

PMI, s ự trì tr ệ  kéo dài c ủa các ngành thâm d ụng lao đ ộng v ẫn là  rủi ro đ ố i v ới 

thu nh ập h ộ  gia đình và s ức c ầu tiêu dùng n ội đ ịa trong các quý t ới. 

   

Tăng trư ởng xu ất kh ẩu theo nhóm hàng đi ện t ử  

và đi ện tho ạ i từ tháng 01/ 2025 -  nay [% YoY]  

 Tăng trư ởng xu ất kh ẩu theo nhóm hàng truy ền th ống  

từ tháng  01/ 2025 -  nay [% YoY]  

   

 

 

 

Nguồn: Tổng c ục H ải quan, TMR   Nguồn:  Tổng c ục H ải quan, TMR  

   

Vốn FDI đăng ký lũy k ế  9 tháng 

vư ợt m ốc 50 t ỷ  USD (+76,4% 

YoY) v ới riêng tháng 09 đ ạt 9,7 

tỷ  USD; v ốn gi ải ngân đ ạt 21,1 tỷ  

USD -  cao nh ất cùng k ỳ  trong 5 

năm.  

 Sau khi đi ều ch ỉnh v ề  2,6 t ỷ  USD trong tháng 08, dòng v ốn FDI đăng ký tháng 

09 b ật tăng m ạnh lên 9,7 t ỷ  USD -  g ấp hơn b ốn l ần cùng k ỳ  (+305,4% YoY) và 

tương đương m ức đ ột bi ến 9,8 t ỷ  USD c ủa tháng 06. V ốn gi ải ngân đ ạt 3,8 t ỷ  

USD, tăng 12,4% YoY và là m ức gi ả i ngân tháng cao nh ất k ể  từ đầu năm, theo 

nh ịp cao đi ểm cu ố i quý quen thu ộc.  

 

Tính chung 9 tháng đ ầu năm 2026, t ổng v ốn FDI đăng ký (bao g ồm c ấp m ới, 

điều ch ỉnh và góp v ốn, mua c ổ  ph ần) đ ạt 50,36 t ỷ  USD, tăng 76,4% so v ới 

cùng k ỳ  năm trư ớc. Trong đó, v ốn đăng ký c ấp m ới đ ạt 29,24 t ỷ  USD t ạ i 3.108 

dự án -  g ấp 2,4 l ần v ề  vốn nhưng ch ỉ tăng 6,2% v ề  s ố  dự án; v ốn đi ều ch ỉnh 

đạt 14,15 t ỷ  USD (+25,1%) qua 948 lư ợt d ự án; góp v ốn, mua c ổ  ph ần đ ạt 6,97 

tỷ  USD (+44,0%). V ốn FDI gi ải ngân 9 tháng đ ạt 21,07 t ỷ  USD, tăng 12,1% -  

mức cao nh ất cùng k ỳ  trong 5 năm g ần đây. V ề  đố i tác, ba nhà đ ầu tư l ớn 

nh ất chi ếm t ới 68 ,3 %, c ụ thể , Singapore d ẫn đ ầu v ới 9,26 t ỷ  USD v ốn c ấp m ới 

(31,7%), ti ếp theo là Hàn Qu ốc (5,7 t ỷ  USD  chi ếm 19,5% ) và Luxembourg 

(4,99 t ỷ  USD  chi ếm 17,1%). 

 

Xét theo cơ c ấu ngành, công nghi ệp ch ế  biến, ch ế  tạo chi ếm 82,6% t ổng v ốn 

FDI th ực hi ện 9 tháng (cùng k ỳ  2025: 82,8%), kinh doanh b ất đ ộng s ản chi ếm 

7,5% (t ừ 7,3%) và các ngành còn l ạ i chi ếm 9,9%. Tuy nhiên, ở phía v ốn đăng 

ký c ấp m ới, t ỷ  trọng ch ế  biến, ch ế  tạo ch ỉ còn 45,8%, trong khi v ận t ả i, kho 

bãi n ổ i lên v ới 17,6% . Bi ến đ ộng này nhi ều kh ả  năng đ ến t ừ dự án C ảng trung 

chuy ển qu ốc t ế  C ần Gi ờ (kho ảng 4,99 t ỷ  USD) -  với nhà đ ầu tư thu ộc hãng 

tàu MSC đăng ký t ạ i Luxembourg, trùng kh ớp v ới vi ệc Luxembourg l ần đ ầu 

góp m ặt trong nhóm đ ố i tác d ẫn đ ầu v ới 4,99 t ỷ  USD -  mang tính đơn l ẻ  hơn 

là xu hư ớng d ịch chuy ển c ủa dòng v ốn ngo ạ i. 
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

Dòng v ốn ngo ạ i cùng v ới đ ầu tư công đang t ạo nên đ ộng l ực tích lũy tài s ản 

rất m ạnh: tích lũy tài s ản tăng 21,39% trong quý III và 17,88% trong 9 tháng, 

vư ợt xa t ốc đ ộ  tăng c ủa tiêu dùng cu ố i cùng. Quy mô bình quân m ỗ i d ự án  

c ấp m ới tăng hơn g ấp đôi ti ếp t ục hàm ý các cam k ết đ ầu tư đang d ịch 

chuy ển sang các d ự án l ớn, thâm d ụng v ốn -  yếu t ố  s ẽ  duy trì nhu c ầu nh ập 

kh ẩu máy móc thi ết b ị và ti ếp t ục chi ph ối cán cân thương m ạ i trong các quý 

tới. 

   

Tăng trư ởng dòng v ốn FDI đăng ký và gi ả i ngân 

theo tháng t ừ tháng 01/2024 -  Nay [%YoY]  

 Tỷ  trọng các nhóm ngành trong t ổng v ốn FDI th ực hi ện 

9M 2025 vs. 9M 2026 [%]  

   

 

 

 Nguồn: GSO, TMR   Nguồn: GSO, TMR  

   

Gi ải ngân đ ầu tư công tháng 

09/2026 đ ạt 134 nghìn t ỷ  đồng 

-  cao nh ất từ đầu năm; t ỷ  lệ  gi ả i 

ngân lũy k ế  đạt 62,9% k ế  ho ạch 

Th ủ  tướng Chính ph ủ  giao.  

 Gi ả i ngân v ốn đ ầu tư công tăng t ốc m ạnh trong tháng 09/2026, đ ạt kho ảng 

134 nghìn t ỷ  đồng -  vư ợt đ ỉnh 126 nghìn t ỷ  đồng c ủa tháng 07 đ ể  trở thành 

tháng gi ả i ngân cao nh ất từ đầu năm, và g ấp hơn b ốn l ần n ền 31 nghìn t ỷ  

đồng c ủa tháng 09/2025. Di ễn bi ến này đi ngư ợc nh ịp ch ững l ại thư ờng th ấy 

sau các tháng cao đi ểm, cho th ấy công tác ch ỉ đạo, đôn đ ốc và đánh giá ti ến 

độ  gi ải ngân đang phát huy hi ệu qu ả . 

 

Lũy k ế  đến h ết ngày 30/09/2026, t ổng giá tr ị gi ải ngân đ ạt 642.961,6 t ỷ  

đồng, tương đương 62,9% k ế  ho ạch được  giao , cao hơn 12,9 đpt  svck . Đây là 

mức ti ến đ ộ  cao nh ất trong giai đo ạn 2022 -  2026 t ạ i cùng th ời đi ểm, vư ợt xa 

các m ức 50,0% c ủa năm 2025, 47,3% c ủa năm 2024, 51,4% c ủa năm 2023 và 

4 6,7% c ủa năm 2022. Dù v ậy, m ức đ ộ  phân hóa v ẫn rõ nét: ch ỉ 6 b ộ, cơ quan 

trung ương và 19 đ ịa phương đ ạt tỷ  lệ  gi ả i ngân trên bình quân chung, trong 

khi 27 b ộ, cơ quan trung ương và 15 đ ịa phương còn ở dưới m ức bình quân.  

 

Với tổng k ế  ho ạch v ốn năm 2026 kho ảng 1.022,6 nghìn t ỷ  đồng , kh ối lượng 

còn ph ả i gi ả i ngân trong quý IV vào kho ảng 380 nghìn t ỷ  đồng -  tương đương 

bình quân g ần 127 nghìn t ỷ  đồng/tháng, sát v ới m ức đã đ ạt đư ợc trong tháng 

07 và tháng 09. M ục tiêu gi ả i ngân c ả  năm vì v ậy có tính kh ả  thi cao hơn h ẳn 

các năm trư ớc. Hi ệu ứng lan t ỏa c ủa dòng v ốn công đã th ể  hiện qua m ức 

tăng 12,22% c ủa ngành xây d ựng trong 9 tháng và m ức tăng 21,8% YoY c ủa 

ngành s ản xu ất kim lo ạ i trong c ấu trúc IIP tháng 09. M ặt khác, cư ờng đ ộ  gi ả i 

ngân cao cũng duy trì áp l ực lên giá v ật liệu xây d ựng , khi ến nhóm Nhà ở & 

Vật liệu xây d ựng ti ếp t ục đóng góp g ần 1,5 đi ểm ph ần trăm vào CPI.  
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Gi ải ngân đ ầu tư công [Nghìn t ỷ  VND]   Tỷ  lệ  gi ải ngân đ ầu tư công so v ới kế  ho ạch đ ầu năm 

[%]  

   

 

 

 Nguồn:  TMR t ổng h ợp t ừ nhi ều ngu ồn  Nguồn: Bộ  Tài chính, TMR  

3. L Ạ M PHÁT   Ch ỉ s ố  giá tiêu dùng (CPI) tháng 09/2026 tăng 5, 1% YoY -  mức cao nh ất k ể  

từ tháng 05/2026; Cú s ốc giá d ầu t ừ xung đ ột Trung Đông đưa nhóm Giao 

thông tr ở thành ngu ồn áp l ực l ạm phát l ớn nh ất trong tháng.  

   

CPI tăng 0,6% so v ới tháng 

trư ớc, nâng m ức tăng YoY lên 

5 ,1%; riêng nhóm Giao thông 

đóng góp 0,4 đi ểm ph ần trăm 

vào m ức tăng theo tháng.  

 Áp l ực l ạm phát ti ếp t ục gia tăng trong tháng 09/2026. CPI tăng 0,6 % so v ới 

tháng trư ớc và 5 ,1% so v ới cùng k ỳ  năm trư ớc -  cao hơn m ức 4, 9 % c ủa tháng 

08 và là m ức cao nh ất k ể  từ đỉnh 5,6% h ồ i tháng 05. So v ới tháng 12/2025, 

CPI đã tăng 4,2 %. Tính bình quân quý III, CPI tăng 4,8%; bình quân 9 tháng 

tăng 4,5% so v ới cùng k ỳ, nhích lên t ừ mức 4, 5% sau 8 tháng. Có 9/11 nhóm 

hàng tăng giá so v ới tháng trư ớc; hai nhóm gi ảm là Văn hóa, gi ả i trí và du l ịch 

(- 0,28%) và Thông tin và truy ền thông  (- 0,14%).  

 

Xét v ề  cơ c ấu đóng góp vào m ức tăng YoY, ba nhóm tr ụ c ột ti ếp t ục chi ph ố i: 

Hàng ăn và D ịch v ụ ăn u ống (1,6 đpt), Nhà ở và V ật liệu xây d ựng (1,5 đpt) và 

Giao thông (1,2 đpt), v ới tổng m ức đóng góp kho ảng 4,2 đi ểm ph ần trăm -  

tương đương 83% m ức tăng chung. Khác v ới hai nhóm còn l ại đ ều gi ảm nh ẹ  

mức đóng góp so v ới tháng 08, nhóm Giao thông tăng m ạnh t ừ 0,8 lên 1,2 đpt  

-  tức ph ần tăng thêm c ủa CPI trong tháng ti ếp t ục đ ến g ần như hoàn toàn t ừ 

giá nhiên li ệu. 

 

Xét theo m ức tăng giá so v ới cùng k ỳ  c ủa t ừng nhóm, Giao thông tăng m ạnh 

nh ất v ới 11,7% YoY (t ừ 8,0% c ủa tháng 08), ti ếp theo là Nhà ở và V ật liệu xây 

dựng (+6,5%), Đ ồ  dùng và D ịch v ụ khác (+5,8%), Hàng ăn và D ịch v ụ ăn u ống 

(+4,4%) và Đ ồ  uống, thu ốc lá (+4,3%). Các nhóm còn l ại tăng ở mức th ấp, t ừ 

0,3% ( Thông tin và truy ền thông ) đ ến 3,4% (Văn hóa, gi ả i trí và du l ịch).  

 

L ạm phát cơ b ản tháng 09 tăng 0,1% so v ới tháng trư ớc. So v ới cùng k ỳ, m ức 

tăng h ạ  nh ẹ  về  4,5% t ừ 4,6% c ủa tháng 08 và th ấp hơn CPI chung 0,6 đpt; 

bình quân 9 tháng ở mức 4 ,3%. Ch ỉ trong m ột tháng, kho ảng cách gi ữa CPI 

tổng th ể  và l ạm phát cơ b ản đã n ới rộng g ần g ấp đôi (t ừ 0,3 lên 0,6 đpt). Đi ều 

này cho th ấy đ ợt tăng giá hi ện t ạ i ch ủ yếu đ ến t ừ các m ặt hàng bi ến đ ộng 

mạnh như xăng d ầu, gas, lương th ực, th ực ph ẩm tươi s ống và d ịch v ụ y t ế  -  

mang tính chi phí đ ẩy, chưa lan t ỏa thành áp l ực c ầu kéo trên di ện r ộng. Tuy 

nhiên, l ạm phát cơ b ản quanh 4 ,3 – 4 ,5% v ẫn cao hơn đáng k ể  so v ới m ức 

bình quân 3 ,2% c ủa năm 2025. Bên c ạnh đó, nhóm giao thông đã tăng 4,0% 

so v ới tháng trư ớc trong tháng 09, nên hi ệu ứng vòng hai t ừ che phí nhiên li ệu 

sang giá v ận t ả i, logistics và d ịch v ụ là r ủi ro c ần theo dõi trong quý IV . 
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  CPI t ổng th ể  và đóng góp c ủa các nhóm t ừ T1 202 5  -  Nay [% YoY]  

   

  

 
  Nguồn: GSO, TMR  

   

Giá xăng E10 RON95 - III tăng 

g ần 20% ch ỉ trong m ột tháng 

khi giá d ầu Brent vư ợt m ốc 100 

USD/thùng; áp l ực ti ếp t ục kéo 

dài sang tháng 10.  

 Rủi ro giá năng lư ợng đư ợc c ảnh báo trong báo cáo tháng 08 đã leo thang 

mạnh hơn d ự kiến. Xung đ ột tại Trung Đông, cùng nguy cơ gián đo ạn ngu ồn 

cung quanh eo bi ển Hormuz , đã đ ẩy giá d ầu Brent t ừ vùng 90 USD/thùng 

cu ối tháng 08 lên vư ợt 100 USD/thùng t ừ ngày 09/09 và đ ạt đ ỉnh 108,8 

USD/thùng ngày 15/09. Bình quân tháng 09, giá Brent đ ạt kho ảng 101,7 

USD/thùng -  cao hơn 16% so v ới tháng 08 và cao hơn t ới 51  svck . 

 

Giá nhiên li ệu trong nư ớc theo đó đư ợc đi ều ch ỉnh tăng liên ti ếp qua b ốn k ỳ  

điều hành. Giá xăng E10 RON95 - III tăng t ừ 22.600 VNĐ/lít cu ố i tháng 08 lên 

23.270 VNĐ/lít (03/09), 24.230 VNĐ/lít (10/09), 25.630 VNĐ/lít (17/09) và 

27.080 VNĐ/lít (24/09) -  tăng t ổng c ộng 4.480 VNĐ/lít, tương đương 19,8% 

ch ỉ trong m ột tháng; giá d ầu diesel DO 0,05S - II tăng t ừ 28.080 lên 30.490 

VNĐ/lít (+8,6%). So v ới tháng 09/2025, khi giá xăng ch ỉ dao đ ộng 19.830 -  

20.220 VNĐ/lít, chênh l ệch đã lên t ới kho ảng 7.000 VNĐ/lít (34 -  3 7%), còn 

giá d ầu diesel cao hơn kho ảng 63 -  66%. Theo C ục Th ống kê, giá xăng bình 

quân tăng 9 ,4 % và giá d ầu diesel tăng 4,5% so v ới tháng trư ớc, khi ến nhóm 

Giao thông tăng g ần 4,0 % và đóng góp 0,4 đi ểm ph ần trăm vào m ức tăng 

0,6% c ủa CPI tháng 09.  

 

Trong khi đó, nhóm Hàng ăn và D ịch v ụ ăn u ống ch ỉ tăng 0, 2% so v ới tháng 

trước (đóng góp 0, 1 đpt), ch ủ yếu do giá rau tươi, khô và ch ế  biến tăng g ần 

3,0 %; nhóm Giáo d ục tăng 1,4% (đóng góp 0,08 đpt) do m ột s ố  trường đ ạ i 

học và cơ s ở giáo d ục tư th ục đi ều ch ỉnh h ọc phí năm h ọc m ới. Nhóm Nhà ở 

và VLXD tăng 0, 3 %, trong đó d ầu h ỏa tăng 2, 2% và gas tăng 1, 4 % -  đều ch ịu 

ảnh hư ởng tr ực ti ếp c ủa giá năng lư ợng. B ức tranh này m ột lần n ữa kh ẳng 

định l ạm phát tháng 09 ch ủ yếu là câu chuy ện c ủa giá nhiên li ệu. 

 

Áp l ực chưa d ừng l ại trong tháng 10. Giá xăng E10 RON95 - III ti ếp t ục đư ợc 

điều ch ỉnh lên 27.180 VNĐ/lít (01/10) và 28.250 VNĐ/lít (08/10) trong b ối c ảnh 

giá Brent duy trì quanh vùng 100 -  107 USD/thùng -  tức cao hơn trên 40% so 

với m ặt b ằng 19.500 -  19.920 VNĐ/lít c ủa tháng 10/2025. Cùng v ới hi ệu ứng 

truy ền d ẫn d ần sang cư ớc v ận t ả i, chi phí logistics và giá d ịch v ụ, chúng tôi 

đánh giá CPI tháng 10 nhi ều kh ả  năng ti ếp t ục tăng . 

 

Trên phương di ện chính sách, s ự kết h ợp gi ữa l ạm phát chi phí đ ẩy, vi ệc Fed 

quay l ại tăng lãi su ất và tăng trư ởng tín d ụng v ẫn ở mức cao khi ến dư đ ịa n ới 

lỏng ti ền t ệ  đang b ị thu h ẹp, và áp l ực đi ều ch ỉnh tăng lãi su ất đi ều hành có 

thể  gia tăng n ếu CPI ti ếp t ục duy trì trên 5% trong quý IV .  
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

CPI bình quân lũy k ế  từ T1 202 5  -  Nay [% YoY]   Tương quan giá nhiên li ệu n ội đ ịa [VNĐ/lít] và d ầu thô 

th ế  gi ới [USD/thùng]  từ tháng 01/202 5  -  Nay  

   

 

 

 Nguồn: GSO, TMR   Nguồn: Petrolimex , TMR  

   

   

4. TH Ị TRƯ Ờ NG TI Ề N T Ệ   Th ị trư ờng m ở đảo chi ều sang hút ròng kho ảng 87 nghìn t ỷ  đồng do ngân 

hàng tr ả  bớt v ốn vay c ầm c ố, s ố  dư kênh này thu h ẹp v ề  kho ảng 150 nghìn 

tỷ  đồng cu ố i tháng 09 ; Lãi su ất qua đêm ch ạm đáy năm (~0,5%) rồ i b ật 

tăng vào cu ố i quý  (7%) . Tín d ụng tăng 10,89% YTD, cao hơn huy đ ộng 

kho ảng 1,1 đpt -  thu h ẹp m ạnh so v ới cùng k ỳ. Lãi su ất huy đ ộng đi ngang; 

Fed tăng lãi su ất kéo DXY vư ợt 101 đi ểm và tỷ  giá niêm y ết VCB vẫn gi ảm 

nh ẹ  trong tháng, song kho ảng cách v ới tỷ  giá t ự do đã thu h ẹp d ần 

   

Th ị trư ờng m ở đảo chi ều sang 

hút ròng kho ảng 87 nghìn t ỷ  

đồng do ngân hàng tr ả  bớt v ốn 

vay c ầm c ố, s ố  dư kênh này thu 

hẹp v ề  kho ảng 150 nghìn t ỷ  

đồng cu ố i tháng 09  

 Điều hành th ị trường m ở tháng 09/2026 đ ảo chi ều so v ới tháng trư ớc. Sau khi 

bơm ròng kho ảng 60 nghìn t ỷ  đồng trong tháng 08 đ ể  hỗ trợ thanh kho ản d ịp 

ngh ỉ lễ  Qu ốc khánh, NHNN đã hút ròng kho ảng 87 nghìn t ỷ  đồng trong tháng 

09, t ập trung t ạ i các phiên 11/09 (hút ròng 37,6 nghìn t ỷ  đồng), 14/09 (24,9 

nghìn t ỷ  đồng) và 28/09 (44,8 nghìn t ỷ  đồng); xen gi ữa là phiên bơm ròng l ớn 

47,9 nghìn t ỷ  đồng ngày 21/09. Quy mô s ố  dư kênh c ầm c ố  theo đó tăng t ừ 

242,4 nghìn t ỷ  đồng (03/09) lên đ ỉnh 253,3 nghìn t ỷ  đồng (09/09 ) trư ớc khi 

gi ảm m ạnh v ề  150,5 nghìn t ỷ  đồng cu ố i tháng.  

 

Lãi su ất liên ngân hàng k ỳ  hạn qua đêm (ON) bi ến đ ộng m ạnh. T ừ mức 

6,0%/năm phiên 03/09, lãi su ất ON gi ảm v ề  1,6% (09/09), b ật lên 5,2% 

(14/09) sau các phiên hút ròng, ch ạm 6,8% (21/09), r ồi rơi xu ống ch ỉ 0,5% 

(28/09) trư ớc khi tăng v ọt lên 7,0% phiên cu ố i quý (30/09) theo nhu c ầu 

thanh kho ản mang tính k ỹ  thu ật. Bình quân tháng 09, lãi su ất ON ở mức 

kho ảng 3,4%/năm -  cao hơn đáng k ể  so v ới vùng 1,2% c ủa cu ố i tháng 08.  

 

Ở  các k ỳ  hạn dài hơn, m ặt b ằng lãi su ất ti ếp t ục h ạ  nhi ệt. Lãi su ất k ỳ  hạn 1 

tháng dao đ ộng trong biên 5,3% -  6,8%/năm (th ấp hơn biên 6,3% -  7,2% c ủa 

tháng 08) và đóng c ửa tháng ở 6,4%/năm; k ỳ  hạn 3 tháng dao đ ộng 6,4% -  

7,3%/năm và đóng c ửa ở 6,6%/năm -  gi ảm kho ảng 0,5 đpt  so v ới cu ố i tháng 

08. Sang đ ầu tháng 10, lãi su ất k ỳ  hạn 1 tháng ti ếp t ục gi ảm v ề  vùng 4,8% -  

5,2%/năm. Như v ậy, dù lãi su ất qua đêm có nh ững phiên tăng v ọt, m ặt b ằng 

kỳ  hạn 1 -  3 tháng v ẫn h ạ  nhi ệt, cho th ấy căng th ẳng thanh kho ản ch ỉ mang 

tính c ục b ộ, ng ắn h ạn. 
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

Kh ối lượng bơm (hút) ti ền ròng hàng ngày t ừ  

tháng 01/2025 -  Nay [Nghìn t ỷ  VND]  

 Quy mô bơm v ốn và Lãi su ất liên ngân hàng các k ỳ  hạn 

từ tháng 01/2025 -  Nay [%/năm]  

   

 

 

 

Nguồn:  Fiinpro -X, TMR   Nguồn:  Fiinpro -X, TMR  

   

Tín d ụng tăng 10,89 % YTD đ ến 

cu ố i tháng 09, kho ảng cách v ới 

tốc đ ộ  huy đ ộng n ới rộng tr ở lạ i 

sau khi thu h ẹp trong tháng 08.  

 Tính đ ến 28/9/ 2026 , dư n ợ tín d ụng toàn n ền kinh t ế  đạt kho ảng  hơn  20 tri ệu 

tỷ  đồng, tăng 1 0,9 % so v ới cu ối năm 2025 -  thấp hơn m ức 13,37% c ủa cùng 

kỳ  năm trư ớc  trong khi t ổng huy đ ộng  vốn c ủa các t ổ  ch ức tín d ụng tăng 

9,8% đi ngang svck .  

 

Như v ậy, kho ảng cách gi ữa t ốc đ ộ  tăng tín d ụng và huy đ ộng t ạ i 28/09 ở mức 

kho ảng 1,1 đpt, g ần như không đ ổ i so v ới m ức kho ảng 1 đpt t ạ i th ời đi ểm 

22/08 như phân tích trong báo cáo tháng 08, và th ấp hơn đáng k ể  so v ới m ức 

3,4 đpt cùng k ỳ  năm 2025. Tuy nhiên, cân đ ối v ốn này ph ần l ớn v ẫn d ựa vào 

vi ệc các ngân hàng đ ẩy m ạnh huy đ ộng v ới chi phí cao qua ti ền g ửi th ỏa 

thu ận, ch ứng ch ỉ tiền g ửi và trái phi ếu. Đáng chú ý, tín d ụng tăng v ọt từ 

10,89% lên 11,59% ch ỉ trong hai ngày cu ố i quý (28 -  30/09); n ếu huy đ ộng 

không theo k ịp, kho ảng cách tín d ụng -  huy đ ộng có th ể  nới rộng tr ở lạ i, gia 

tăng áp l ực lên thanh kho ản và m ặt b ằng lãi su ất trong quý IV . 

 

Xét trong b ố i c ảnh dài h ạn, tăng trư ởng tín d ụng 9 tháng năm 2026 (11.59% 

tạ i 30/09) tuy th ấp hơn cùng k ỳ  năm 2025 (13.37%) nhưng v ẫn cao hơn các 

năm 2022 -  2024 (l ần lư ợt 10.96%, 6.92% và 9.0%). V ới đ ịnh hư ớng tăng 

trưởng tín d ụng c ả  năm kho ảng 15%, dư đ ịa còn l ạ i cho quý IV vào kho ảng 

3, 4 đpt  -  tương đương kho ảng hơn  0,6 tri ệu t ỷ  đồng tín d ụng m ới. N ếu t ốc đ ộ  

huy đ ộng không theo k ịp, áp l ực cân đ ố i ngu ồn v ốn s ẽ  tiếp t ục d ồn lên th ị 

trường liên ngân hàng và kênh phát hành gi ấy t ờ có giá vào đúng giai đo ạn 

cao đi ểm cu ối năm.  

 

Ti ến đ ộ  gi ải ngân đ ầu tư công ti ếp t ục là bi ến s ố  then ch ốt cho thanh kho ản 

hệ  thống. Gi ải ngân đã tăng t ốc m ạnh trong tháng 09 (kho ảng 134 nghìn t ỷ  

đồng -  cao nh ất từ đầu năm) , b ổ  sung thanh kho ản đáng k ể  cho h ệ  thống . 

Đây là m ột trong nh ững lý d ẫn t ới tr ạng thái hút ròng trên th ị trường m ở và lãi 

su ất qua đêm gi ảm v ề  mức th ấp nh ất năm trư ớc khi b ật tăng t ạm th ời do nhu 

c ầu thanh kho ản cu ố i quý. Trong quý IV, dòng ti ền gi ải ngân này đư ợc k ỳ  

vọng ti ếp t ục h ỗ  trợ tăng trư ởng huy đ ộng.  
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

  Tăng trư ởng tín d ụng và huy đ ộng v ốn toàn h ệ  th ống tính đ ến cu ố i tháng 

09 hàng năm, giai đo ạn 2022 - 2026 [%YTD]  

   

  

 
  Nguồn:  TMR t ổng h ợp t ừ nhi ều ngu ồn 

   

Lãi su ất huy đ ộng niêm y ết đi 

ngang tháng th ứ tư liên ti ếp, 

trong khi lãi su ất th ực dương 

thu h ẹp v ề  dư ới 1%/năm.  

 Mặt b ằng lãi su ất huy đ ộng niêm y ết trên th ị trường 1 ti ếp t ục đi ngang trong 

tháng 09/2026 -  tháng th ứ tư liên ti ếp không ghi nh ận đi ều ch ỉnh. Lãi su ất 

tiền g ửi k ỳ  hạn 12 tháng bình quân c ủa nhóm Ngân hàng TMCP Nhà nư ớc 

(SOBs) duy trì ở mức 5,9%/năm; nhóm các NHTM c ổ  ph ần l ớn (MBB, ACB, 

TCB, VPB) gi ữ nguyên ở 5,9%/năm; nhóm NHTM c ổ  ph ần khác đi ngang t ạ i 

6,0%/năm.   

 

Tuy nhiên, bi ểu niêm y ết ch ỉ ph ản ánh m ột ph ần m ặt b ằng lãi su ất huy đ ộng 

thực t ế . Trên th ực t ế , các ngân hàng ph ổ  biến áp d ụng m ức lãi su ất cao hơn 

biểu chính th ức thông qua nhi ều hình th ức: (i) c ộng thêm lãi su ất theo quy 

mô ti ền g ửi -  kho ản g ửi càng l ớn, m ức lãi su ất th ỏa thu ận càng cao, v ới k ỳ  

hạn 12  (C ụ thể , m ột s ố  ngân hàng đã chào lãi su ất ti ết ki ệm 12 tháng  ở mức 

8,8 -  9.5%/năm và cao nh ất g ần 9.5%/năm cho các kho ản ti ền g ửi quy mô 

hàng ch ục t ỷ  đồng ); (ii) ưu đãi cho kênh g ửi tr ực tuy ến ho ặc qua mã gi ới thi ệu 

c ủa nhân viên  (m ột s ố  NHTM c ổ  ph ần quy mô v ừa và nh ỏ  trả  trên 9%/năm  

cho kho ản ti ền g ửi ch ỉ từ 100 -  300 tri ệu đ ồng ); (iii) phát hành ch ứng ch ỉ tiền 

g ửi v ới lãi su ất cao hơn ti ết ki ệm thông thư ờng, cao hơn 0.4 -  0.7 đi ểm ph ần 

trăm so v ới bi ểu niêm y ết; (iv) các chương trình khuy ến m ại như t ặng quà, 

quay s ố  trúng thư ởng hay ưu đãi kèm nâng h ạng h ộ i viên. Kho ảng cách ngày 

càng l ớn gi ữa lãi su ất niêm y ết và lãi su ất th ực tr ả  cho th ấy áp l ực chi phí v ốn 

đã hi ện h ữu. Trong b ố i c ảnh tín d ụng còn kho ảng 3,4 đpt dư đ ịa cho quý IV, 

Fed tăng lãi su ất tr ở lạ i và l ạm phát trong nư ớc trên 5%, chúng tôi cho r ằng xu 

hướng tăng lãi su ất huy đ ộng có th ể  s ẽ  lan r ộng và d ần đư ợc ph ản ánh vào 

biểu niêm y ết trong nh ững tháng cu ối năm, trư ớc h ết tạ i nhóm NHTM c ổ  ph ần 

quy mô v ừa và nh ỏ. 
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

  Lãi su ất tiền g ửi k ỳ  hạn 12 tháng c ủa nhóm các ngân hàng thương m ạ i 

[%/năm]  

   

  

 
  Nguồn: Fiinpro -X, TMR  

   

Tỷ  giá niêm y ết gi ảm nh ẹ  trong 

tháng 09  song kho ảng cách v ới 

tỷ  giá t ự do đã thu h ẹp d ần. 

 Trên th ị trường ngo ạ i h ố i, t ỷ  giá niêm y ết tiếp t ục gi ảm nh ẹ  trong tháng 09. T ỷ  

giá bán ra t ạ i Vietcombank gi ảm t ừ 26.260 VND/USD đ ầu tháng xu ống 26.160 

VND/USD cu ối tháng (30/09), tương đương gi ảm 100 đ ồng, sau khi ch ạm đáy 

26.090 VND/USD ngày 09/09. Trên th ị trường t ự do, t ỷ  giá dao đ ộng trong 

biên 25.710 -  26.000 VND/USD và đóng c ửa tháng ở 25.950 VND/USD -  tăng 

80 đ ồng so v ới đ ầu tháng, đi ngư ợc chi ều v ới tỷ  giá niêm y ết. Ch ỉ s ố  giá đô la 

Mỹ  tháng 09 gi ảm 0,69% so v ới tháng trư ớc và gi ảm 1,34% so v ới cùng k ỳ  -  

trái chi ều v ới đà tăng kho ảng 2,1% c ủa ch ỉ s ố  DXY trong cùng k ỳ, cho th ấy t ỷ  

giá trong nư ớc v ẫn đư ợc gi ữ ổn đ ịnh trư ớc áp l ực t ừ đồng USD trên th ị trường 

qu ốc t ế. 

 

K ho ảng cách âm gi ữa t ỷ  giá t ự do và t ỷ  giá niêm y ết tạ i VCB thu h ẹp d ần t ừ 

kho ảng 330 -  450 đ ồng trong n ửa đ ầu tháng xu ống còn 210 đ ồng cu ố i tháng 

09 (so v ới 280 đ ồng cu ố i tháng 08).  

 

Tỷ  giá trung tâm do NHNN công b ố  g ần như đi ngang trong tháng 09, dao 

động h ẹp trong biên 26.820 -  26.873 VND/USD và k ết thúc tháng ở 26.858 

VND/USD -  ch ỉ tăng 18 đ ồng so v ới cu ối tháng 08, trái ngư ợc v ới m ức tăng 

286 đ ồng c ủa tháng trư ớc. Vi ệc NHNN gi ữ ổn đ ịnh t ỷ  giá trung tâm sau giai 

đo ạn ch ủ động nâng m ức trong tháng 08 cho th ấy b ộ  đệm đi ều hành đã 

được thi ết lập, qua đó t ạo dư đ ịa ứng phó khi áp l ực t ừ bên ngoài gia tăng.  

 

Trên th ị trường qu ốc t ế, Fed đã tăng lãi su ất 25 đi ểm cơ b ản lên biên đ ộ  

3,75% -  4,00% t ạ i cu ộc h ọp FOMC ngày 15 -  16/09 -  lần tăng đ ầu tiên k ể  từ 

năm 2023 -  sau khi l ạm phát tháng 08 c ủa M ỹ  cao hơn d ự báo. Ch ủ tịch 

Kevin Warsh kh ẳng đ ịnh ổn đ ịnh giá c ả  là tr ọng tâm hàng đ ầu, trong khi bi ểu 

đồ  dot - plot nâng d ự báo lãi su ất cu ối năm 2026 lên 4,125%, hàm ý kh ả  năng 

có thêm m ột lần tăng trong năm nay. Ch ỉ s ố  DXY theo đó b ật tăng t ừ vùng 

đáy 98,8 đi ểm (09/09) lên 100,3 đi ểm ngay sau cu ộc h ọp và 101,5 đi ểm cu ố i 

tháng 09, r ồ i tiếp t ục leo lên quanh 102,2 đi ểm trong tu ần đ ầu tháng 10 -  mức 

cao nh ất k ể  từ tháng 04/2025.  
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B áo c áo  v ĩ mô  

Tháng 9 / 2026  

  

   

Tỷ  giá bán USD/VND t ạ i VCB, TT t ự do, và SBV t ừ 

tháng 01/2024 -  Nay [VND]  

 Ch ỉ s ố  DXY t ừ  tháng 01/2024 -  Nay [đi ểm]  

   

 

 

 

Nguồn:  Fiinpro -X, TMR   Nguồn:  S implize , TMR  
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  Thông tin liên h ệ  

  Kh ố i Nghiên c ứu và Phân tích  

 

 

L ạ i Th ế  Ng ọc  

Phó Giám đ ốc Nghiên c ứu và Phân tích  

Kh ố i Doanh nghi ệp Phi tài chính  
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Nguy ễn Duy Tùng  

Phó Trư ởng phòng  

Kh ối Đ ịnh ch ế  Tài chính  

tungnd @tmr.vn  

 

Vũ Tr ọng Hi ếu  

Phó Trư ởng phòng  

Kh ố i Doanh nghi ệp Phi tài chính  

hieuvt @tmr.vn  

  

Tr ần Thu Hà  

Chuyên viên cao c ấp 

Kh ối Đ ịnh ch ế  Tài chính  

hatt@tmr.vn  

Ph ạm Hương Giang  

Phó Trư ởng phòng  

Kh ố i Doanh nghi ệp Phi tài chính  

giangph@tmr.vn  

 

 

 

 Vũ Th ị Tuy ết Mai  

Chuyên viên cao c ấp 

Kh ố i Doanh nghi ệp Phi tài chính  
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© 20 26 C ông  Ty  C ổ  P hần Xếp H ạng  T ín Nhiệm T hiên  Minh  (“T hiên Minh Rating ”) 

 

Xếp h ạng tín nhi ệm (“XHTN”) c ủa Thiên Minh Rating là nh ững ý ki ến v ề  rủi ro tín d ụng tương đ ối trong tương lai c ủa m ột 

tổ  ch ức phát hành ho ặc m ột t ổ  ch ức có công c ụ nợ được x ếp h ạng tín nhi ệm. XHTN s ẽ  đánh giá các r ủi ro cơ b ản theo 

quy đ ịnh c ủa pháp lu ật Vi ệt Nam (bao g ồm ngh ị định 88/2014/NĐ - CP ngày 26 tháng 9 năm 2014 c ủa chính ph ủ Vi ệt 

Nam) v ề  d ịch v ụ xếp h ạng tín nhi ệm tùy t ừng th ời đi ểm, x ếp h ạng tín nhi ệm không gi ả i quy ết b ất k ỳ  rủi ro nào khác, bao 

g ồm nhưng không gi ới h ạn ở rủi ro thanh kho ản, r ủi ro giá tr ị th ị trường ho ặc bi ến đ ộng giá c ả .  

 

Kết qu ả  XHTN mang tính d ự báo và d ựa trên các gi ả  định v ề  diễn bi ến trong tương lai, do đó không th ể  được xác minh 

hoàn toàn t ạ i th ời đi ểm công b ố. Ngay c ả  khi d ữ liệu hi ện t ại đã đư ợc xác minh, k ết qu ả  xếp h ạng v ẫn có th ể  b ị ảnh 

hưởng b ởi các s ự kiện ho ặc y ếu t ố  không lư ờng trư ớc.  

 

Báo cáo XHTN, các đánh giá, ý ki ến và tài li ệu phát hành c ủa Thiên Minh Rating không ph ải là tư v ấn đ ầu tư tài chính và 

không bao hàm, ám ch ỉ hay hư ớng d ẫn b ất k ỳ  ai trong vi ệc mua, bán hay n ắm gi ữ c ổ  phi ếu, v ốn góp hay công c ụ nợ 

nào. X ếp h ạng tín nhi ệm cũng không đánh giá tính h ợp lý c ủa giá th ị trường, s ự phù h ợp c ủa công c ụ nợ với nhà đ ầu tư 

c ụ thể , hay các v ấn đ ề  liên quan khác. Thiên Minh Rating không tham gia vào ho ạt đ ộng tư v ấn phát hành, qu ản lý r ủi 

ro, b ảo lãnh phát hành hay phân ph ố i v ới tổ  ch ức  được x ếp h ạng tín nhi ệm hay t ổ  ch ức có công c ụ nợ được x ếp h ạng tín 

nhi ệm.  

 

Khi đưa ra báo cáo k ết qu ả  xếp h ạng tín nhi ệm và các báo cáo khác, TMR d ựa trên d ữ liệu th ực t ế  nh ận đư ợc t ừ khách 

hàng, các ngu ồn thông tin công khai và các ngu ồn thông tin h ợp pháp khác. TMR có th ể  tiến hành nhưng không b ắt 

bu ộc quy trình đánh giá và xác minh thông tin đư ợc cung c ấp. Tuy nhiên, m ức đ ộ  đánh giá và xác minh c ủa TMR thay 

đổ i tùy theo b ản ch ất c ủa t ổ  ch ức phát hành hay công c ụ nợ được x ếp h ạng, yêu c ầu phân tích, đánh giá, th ẩm đ ịnh 

đầu tư, yêu c ầu pháp lý, tính minh b ạch c ủa thông tin công k hai, kh ả  năng ti ếp c ận ban lãnh đ ạo và các xác minh t ừ bên 

thứ ba như báo cáo ki ểm toán, báo cáo th ẩm đ ịnh, báo cáo k ỹ  thu ật, ý ki ến pháp lý và các tài li ệu liên quan khác. TMR 

không đ ảm b ảo tính chính xác ho ặc đ ầy đ ủ tuy ệt đ ố i c ủa t ất c ả  thông tin s ử dụng trong quá trình x ếp h ạng ho ặc l ập báo 

cáo. Trách nhi ệm v ề  tính chính xác và đ ầy đ ủ c ủa thông tin thu ộc v ề  tổ  ch ức phát hành trong các tài li ệu công b ố. 

 

TMR không cam k ết rằng báo cáo này ho ặc b ất k ỳ  nộ i dung nào c ủa báo cáo s ẽ  đáp ứng m ọ i yêu c ầu c ủa ngư ời đ ọc. 

Xếp h ạng c ủa TMR là ý ki ến v ề  mức đ ộ  tín nhi ệm c ủa m ột tổ  ch ức phát hành ho ặc công c ụ nợ. Ý ki ến này và các báo 

cáo khác c ủa TMR d ựa trên các tiêu chí và phương pháp đánh giá đư ợc thi ết lập và TMR liên t ục đánh giá, c ập nh ật 

phương pháp đó. Do đó, báo cáo x ếp h ạng tín nhi ệm và các báo cáo khác là s ản ph ẩm c ủa TMR mà không có m ột cá 

nhân ho ặc nhóm cá nhân nào ch ịu trách nhi ệm duy nh ất v ề  một báo cáo c ụ thể  này. T ất c ả  các báo cáo c ủa TMR đ ều 

có s ự đóng góp c ủa nhi ều tác gi ả . M ột báo cáo x ếp h ạng tín nhi ệm c ủa TMR không ph ả i là b ản cáo b ạch và không thay 

thế  thông tin mà t ổ  ch ức phát hành cung c ấp cho nhà đ ầu tư khi bán công c ụ nợ. 

 

Văn b ản này, bao g ồm t ất c ả  nộ i dung, phân tích và tài li ệu đư ợc trình bày ở đây, là tài s ản đ ộc quy ền c ủa Thiên Minh 

Rating và đư ợc b ảo v ệ  bởi luật b ản quy ền hi ện hành. T ất c ả  các quy ền, quy ền s ở hữu và l ợi ích trong và đ ố i v ới báo cáo 

và n ộ i dung c ủa nó, bao g ồm nhưng không gi ới h ạn ở văn b ản, đ ồ  họa, d ữ liệu và các tài s ản trí tu ệ  khác, đ ều thu ộc s ở 

hữu ho ặc c ấp phép c ủa Thiên Minh Rating. Không m ột ph ần nào c ủa báo cáo này có th ể  được sao chép, phân ph ối 

ho ặc truy ền t ải dư ới b ất k ỳ  hình th ức nào ho ặc b ằng b ất k ỳ  phương ti ện nào, bao g ồm sao ch ụp, ghi âm ho ặc lưu tr ữ 

điện t ử, mà không có s ự đồng ý trư ớc b ằng văn b ản c ủa Thiên Minh Rating. Vi ệc s ử dụng, sao chép ho ặc phân ph ố i trái 

phép báo cáo này ho ặc b ất k ỳ  nộ i dung nào c ủa báo cáo này đ ều b ị c ấm và có th ể  vi ph ạm lu ật b ản quy ền, nhãn hi ệu 

ho ặc lu ật s ở hữu trí tu ệ  khác. B ất k ỳ  vi ệc s ử dụng ho ặc s ửa đ ổ i trái phép n ộ i dung c ủa báo cáo đ ều có th ể  dẫn đ ến hành 

động pháp lý. T ất c ả  các nhãn hi ệu, nhãn hi ệu d ịch v ụ và logo đư ợc s ử dụng trong báo cáo này là tài  s ản c ủa ch ủ s ở hữu 

tương ứng .  


