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Xuat khau l1ap ky luc méi nhé nhu cau nhap hang trudc gio
ap thué

e San xuat duy tri da tdng 6n dinh. Chi s& san xuat cdng nghiép (lIP) thang 7 tang
8,5% YoY, dua t&ng muc lIP trong 7 thang dau nam 2025 (7T 2025) tang 8,6% YoY (7T
2024: +8,5% YoY), trong dé nganh ché bién ché tao tang 10,3% YoY (7T 2024: +9,5%
YoY). DU don hang xuét kh&u suy yéu co thé anh hudng dén hoat déng xuét khdu va
san xuét, chung téi ky vong nhu céu tang trong nudc sé giup giam bét tac dong tiéu
cuc va duy tri da phuc héi san xuat.

 Nganhdu lich tiép tuc hd trg ting trudng doanh thu ban 1é. Doanh thu ban 1€ hang
hoa & dich vu trong thang 7 tadng 9,2% YoY (thang 7/2024: +9,1% YoY), dua téng
doanh thu ban Ié trong 7T 2025 tang 9,3% YoY (7T 2024: +8,9% YoY). Chung tbi ky
vong da tang trudng manh cua lugng khach quéc té cung vai nhu cau du lich ndi dia
cao trong mua hé sé tiép tuc hé trg tiéu dung trong cac thang tdi. Bén canh dé, viéc
gia han chinh sach giam 2% thué GTGT cé thé giup hd trg cho tiéu dung.

« Giai ngan dau tu cdng tang vot trong thang 7. Thu va chi Ngan sach Nha nudc
(NSNN) trong 7T 2025 Ian lugt dat 1,6 triéu ty VND (+27,8% YoY) va 1,3 triéu ty VND
(+39,3% YoY), d&n dén muc thang du ngan sach 260,1 nghin ty VND. Chi NSNN cho
dau tu phat trién tdng manh 69,7% YoY 1én 388,8 nghin ty VND, hoan thanh 49,1% ké
hoach ca nam. Chinh Phu dat muc tiéu phan diu tang truéng GDP dat 8,3% - 8,5%,
theo do chuing téi ky vong Chinh pha sé tiép tuc uu tién ddy manh va duy tri téc do
gidi ngan déu tu céng cao trong nra cudi nam 2025.

o FDI tiép tuc duy tri tich cuc trong thang 7. Von FDI giai ngan trong thang 7 tang

10,1% YoY, dat 1,9 ty USD, dua téng vén FDI giai ngan trong 7T 2025 dat muc 13,6 ty
USD (+8,4% YoY). DU vén FDI dang ky trong thang 7 giam 4,2% YoY xudng 2,6 ty USD,
tuy nhién, téng vén FDI dang ky trong 7T 2025 van tang manh 27,3% YoY, dat 24,1ty
USD. Viéc My ap dung muc thué doi uing 20% doi vai hang hoa Viét Nam - thap hon 4
diém % so vai muc trung binh clia cac déi thu canh tranh chinh va tiém nang (khong
bao gébm Trung Quac va Mexico, khi chua co thda thuén chinh thic) - cho thay day
co thé&layéu té giup cing c6 thém vi thé cuia Viét Nam nhu mét diém dén hdp dan cho
nguén von FDI.

« Kim ngach xuat nhap khau dat muc cao ky luc. Kim ngach xuat kh&u va nhap kh&u

trong thang 7 lan lugt dat 42,3 ty USD (+16,0% YoY) va 40,0 ty USD (+17,8% YoY).
Trong 7T 2025, kim ngach xuét kndu dat 262,4 ty USD (+14,8% YoY) trong khi kim
ngach nhap knhdu dat 252,3 ty USD (+17,9% YoY), d&n dén thang du thuong mai 10,2
ty USD (7T 2024: +14,6 ty USD). Tuy nhién, tang trudng xuét khdu co thé chiing lai
trong cac thang tai do (1) don hang xuét khdu mdi ti€p tuc gidam thang thu 9 lién tiép
(theo bao cao PMI gan nhat), va (2) muc thué déi Ung mdi clia My bat dau co hiéu luc
tU ngay 07/8 cé thé anh hudng dén nhu cau nhap khau tu My.

e Chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang 7 tdng nhe do nhu cau su dung dién tang. CPI

thang 7 tang 0,11% MoM va 3,19% YoY, dua CPI binh quan 7T 2025 |én muc 3,26% YoY.
MOt s6 yéu té cé thé lam tang ap luc lam phat trong thang 8 bao gém (1) nhu cau téng
thé co thé tang cao vao giai doan cudi ky nghi hé va (2) hoc phi tai nhiéu dai hoc tu
n&m hoc 2025-2026 co thé bat dau tang trong thang 8. Tuy nhién, gia thit heo co thé
giam do dich ta Ign chau Phi hién dang lan réng trén ca nudc, co thé giup giam bét
phan nao ap luc lam phat.

e Ty gid USD/VND tiép tuc chiu &p luc trong thang 7. Ty gia USD/VND tang 0,3%, &

muc 26.198 vao cudi thang (ty gia tang 2,7% tu dau nam dén nay). Theo cdng cu CME
FedWatch, ky vong Fed sé& ha I&i suat trong cudc hop thang 9 tdng manh I1én 94,2%
tinh dén ngay 12/08, t& muc chi 37,7% vao cudi thang 7. Viéc Fed giam I&i suat co thé
giup gidam bat ap luc 1én ty gia USD/VND trong thdi gian toi.
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San xuat Céng nghiép
San lugng duy tri da tang dn dinh

Trong thang 7, chi s6 san xuat céng nghiép (IIP) tiép tuc tang trudng 6n dinh & muc 8,5% YoY.
Trong 7T 2025, chi s6 IIP toan nganh tang 8,6% YoY (7T 2024: +8,5% YY), chu yéu nhd sy tang
trudng manh mé clia nganh san xuét, ché bién & ché tao & muc 10,3% YoY (7T 2024: +9,5% YoY).

Trong 7T 2025, cac phan nganh san xuét, ché bién & ché tao dan dau bao gém: san xuét phuong
tién co gidi (+29,9% YoY), san phdm tu cao su va nhya (+16,9% YoY), da va cac san pham lién
quan (+15,4% YoY), va san phdm tu khoang phi kim loai khac (+14,8% YoY). Ngugc lai, dugc phadm
la ph&n nganh duy nhat tang trudng &m (-4,9% YoY).

Hinh 1: Tang trudng IIP theo nganh trong thang 7/2025

MoM YoY 7T 2025soVvGi7T 2024
Toannganh 0,5% 8,5% 8,6%
Khai khoang -2,1% 2,6% -2,7%
SX ché bién ché tao 0,3% 9,3% 10,3%
Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap
Hinh 2: Chi s& san xuat céng nghiép (IIP) theo thang Hinh 3: IIP san xuét ché bién ché tao
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Nguén: Cuc Théng k&, Cuc Hai quan, Vietcap Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap
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Chi s6 PMI vugt ngudng 50 di€m Ian dau tién trong 4 thang

Chi s6 PMI nganh san xuat Viét Nam clia S&P Global da tang tu 48,9 trong thang 6 1én 52,4 trong
thang 7, bao hiéu cac diéu kién kinh doanh trong nganh san xuat dang dugc cai thién.

Mé&c du cac don hang xuat khdu mdi ti€p tuc giam thang thir 9 lién tiép do tac dong tu thué quan
clia My, cac don hang trong nudc da cai thién, ho trg tang trudng san xuét trong thang 7. Trong
khi do, san luong tang giup thuc déy hoat déng mua hang, véi téc dé ma réng dugc ghi nhan la
manh nhat ké tu thang 8/2024.

Hinh 4: Chi s8 Nha quan tri mua hang (PMI)
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Nguon: S&P Global, Vietcap
Tri€n vong: M&c du don dat hang xuét khau suy yéu co thé tiép tuc gay ap luc doi vai hoat dong

xuat khdu va téng san lugng, nhu cau trong nudc tang trudng manh cé thé gidp giam thiéu tac
doéng tiéu cuc va duy tri da phuc hoi clia hoat dong san xuét.

Hinh 5: Chi sé PMI cua Viét Nam va mdt s6 qudc gia ASEAN khac

TO8 TO9 TI10 ™ T12 TO1 TO2 T3 T4 TS TO06 TO7

-24 -24 -24  -24 -24 -25 -25 -25 -25 -25 -25 -25
Viét Nam 52,4 47,3 51,2 508 49,8 489 492 505 456 498 48,9 524
Philippines 51,2 537 529 538 543 523 510 494 530 501 507 509
Myanmar 43,4 455 48,4 498 504 474 485 498 454 476 49,0 495
ThaiLan 52,0 50,4 500 502 514 496 506 499 495 51,2 517 519
Indonesia 48,9 492 492 496 512 51,9 536 524 46,7 474 46,9 492
Malaysia 49,7 49,5 495 492 486 4877 49,7 488 486 488 493 497
ASEAN 511 505 505 508 507 504 515 508 487 492 486 50,1

Nguén: S&P Global, Vietcap t&ng hop
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Hinh 6: Doanh thu ban 1é, YoY

Tiéu dung
Nganh du lich tiép tuc hé trg tang trudng doanh thu ban Ié

Doanh thu ban Ié hang hda va dich vy tiép tuc tang 9,2% YoY trong thang 7 (thang 7/2024: +9,1%
YoY), dua t8ng doanh thu ban 1& 7T 2025 tang 9,3% YoY (7T 2024: +8,9% YoY) va 7,1% YoY néu
loai triryéu té gia (7T 2024: +6,2% YoY).

Trong 7T 2025, trong téng doanh thu ban I, doanh thu ban & hang hda (chiém khoang 76% tong
doanh thu ban I&) tang 7,8% YoY, chl yéu nha da tang trudng manh cla doanh thu ban 1é thuc
ph&m va gido duc (ca hai déu tang 9,4% YoY). Trong khi do, doanh thu ban & dich vy an uéng, luu
tri va du lich tang manh 1an lugt |4 15% YoY va 20% YoY, chu yéu dugc thuc ddy bai lugng khach
qudc té tiép tuc ting manh. Trong thang 7, s6 lugng khach quéc té dat 1,6 triéu lugt (+35,7% YoY),
dua t8ng lugng khach quéc té€ 18n 12,2 triéu lugt (+22,5% YoY) trong 7T 2025 - tuong duong
124,8% s0 voi mUc trudc dai dich (knach Trung Quéc dat 107,9%; khach tu cac qudc gia khac dat
131,9% so véi muc trudce dai dich).

Hinh 7: Doanh thu ban Ié hang thang
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Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Tri€n vong: Chung t6i ky vong tang trudng bén ving cla lugng khach quéc té va nhu cau du lich
trong nudc tang manh trong mua he sé tiép tuc ho trg tiéu dung trong nhiing thang tai. Dang chu
y, LE Qudc khanh Viét Nam vao dau thang 9-véi diém nhén la cudc diéu binh va diéu hanh ky niém
80 nam—duac ky vong sé& thu hut mot luong I6n du khach dén Ha Noi. Ngoai ra, viéc gia han giam
thué GTGT 2% gan day, cd hiéu lyc tu ngay 1/7/2025, cé thé ti€p tuc thuc ddy tang trudng doanh
thubanlé.
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Hinh 8: Lugng khach quéc té

Hinh 9: Lugng khach quéc té hang thang
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T8ng luong khach quéc té 118,8% 124,8%
Trung Quéc 96,1% 107,9%
Ngoai tri Trung Quéc 128,9% 131,9%

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Ngan sach Nha nudc

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Giai ngan dau tu céng tang téc trong thang 7

Theo B6 Tai chinh, trong 7T 2025, thu NSNN tang manh 27,8% YoY dat 1.578 nghin ty déng, hoan
thanh 80,2% muc tiéu ca nam. MUc tang nay chu yéu dudc thic ddy bdi muc tdng manh cla thu
ndi dia, dat 1.365 nghin ty dong (+31,8% YoY). B&n canh do, thu tu xuat nhap khéu tang 11,6% YoY
dat 183 nghin ty dong, trong khi thu tir dau thé giam 16,5% YoY dat 29 nghin ty déng.

Trong khi do, chi NSNN tang manh 39,3% YoY dat 1.317 nghin ty dong trong 7T 2025, nh& chi
thusng xuyén va chi dau tu phat trién tang manh. Chi thudng xuyén tang 32,3% YoY dat 863 nghin
ty déng, mét phan do tang chi tra cho cac can bd vé huu theo chinh sach tinh gian bd may cla
Chinh phu. Giai ngan cho déu tu va phat trién tang manh 69,7% YoY dat 388,3 nghin ty déng, dat
49,1% muc tiéu ca nam. Pang chu y, riéng thang 7, gidi ngan cho dau tu va phat trién dat 120,2
nghin ty dong - gan gap doi s6 tién giai ngan trong thang 6 va gan gap ba muc giai ngan trung binh

hang thang trong 6T 2025.

Hinh 10: Co cdu Ngén sach Nha nuéc

Pon vi: Nghin ty déng 7T2025 % ké&hoach ndm YoY %

Thu ngén sach 1.577,5 80,2% 27,8%
Thu trong nudc 1.365,3 81,8% 31,8%
Thu tur dau tho 28,7 53,9% -16,5%
Thu tU xudt nhap khéu 182,7 77,7% 11,6%
Khac 0.8

Chingan sach 1.317,4 51,7% 39,3%
Chi thudng xuyén 863,0 55,0% 32,3%
Chi dau tu phat trién 388,3 49,1% 69,7%
Chitranglai 63,6 57,5% 0,1%
Khac 2,5

Can can ngan sach 260,1

Nguén: BO Tai chinh, Cuc Théng k&, Vietcap téng hap

Trong 7T 2025, thang du NSNN |0y ké dat 260 nghin ty dong so vai muc thang du 232,8 nghin ty

doéng trong 7T 2024.

See important disclosure at the end of this document
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Trién vong: Vao ngay 5/8, Chinh phu da ban hanh Nghi quyét 226/NQ-CP, dat ra cac muc tiéu
tang trudng, cac nhiém vu va giai phap trong tdm dé ddm bao tang truéng GDP ndm 2025 dat 8,3%
- 8,5%. VGi muc tiéu nay, chung téi cho rdng Chinh phi sé uu tién d&y nhanh va duy tri téc do giai
ngan dau tu cdng trong nlia cudi nam 2025.

FDI

FDI tiép tuc duy tri tich cuc trong thang 7

Vao thang 7, vén FDI gidi ngan tang 10,1% YoY dat 1,9 ty USD, dua téng vén FDI giai ngan trong 7T
2025 dat 13,6 ty USD (+8,4% YoY) - muc cao nhat trong 7 thang ké tl nam 2012. Trong khi do, von
FDI dang ky mai giam 4,2% YoY dat 2,6 ty USD trong thang 7, nhung téng von FDI dang ky trong 7T
2025 tang manh 27,3% YoY dat 24,1ty USD.

Trong 7T 2025, trong t8ng von FDI dang ky, nganh san xuat, ché bién & ché tao dan dau vai 13,7 ty
USD, chiém 57% t8ng vén. Nganh bat dong san xép thir hai vai 5,3 ty USD, dong gop 22%.

Xét vé s6 vén FDI dang ky theo quéc gia/khu vuc, Singapore tiép tuc dan dau vai vai 5,5 ty USD
(22,9% t6ng vén FDI dang ky), tiép theo la Han Quéc (3,9 ty USD, 16,2%), Trung Quéc (2,8 ty USD,
11,6%) vaNhat Ban (2,3 ty USD, 9,6%).

Tri€n vong: Vao ngay 31/7, My da cong b muc thué quan doi Ung cap nhat cho gan 69 qudc
gia/khu vuc, theo dé muc thué trung binh giam 6 diém % so vai muc thué cong bo trong "Ngay
Giai phong” (Liberation Day). Muc thué 20% ap dung cho Viét Nam - thap hon 4 diém % so Vdi
muc trung binh clia cac quéc gia canh tranh va cac qudc gia canh tranh tiém nang* (chua bao
g6m Trung QuAc va Mexico) - cho thay day co thé la yéu td gilp cung c6 vi thé clia Viét Nam nhu
maot di€m dén hap dan cho nguén von FDI.

* Ghi chu: Thdi Lan, Bangladesh, Han Qudc, Malaysia, An D6, Indonesia, Philippines, Lao,
Myanmar, Campuchia.

Hinh 11: Tang trudng FDI dang ky va giai ngan Hinh 12: FDI dang ky theo loai hinh
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Nguén: B6 Tai chinh, Vietcap

Nguén: B6 Tai chinh, Vietcap
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Hinh 13: FDI déng ky theo nganh trong thang 7/2025 Hinh 14: FDI ding ky theo qudc gia/khu vuc trong thang
712025
m Cong nghiép ché bién, _
13% ché tao m Singapore
0.8% = B4t dong san \ .
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5.2%\ 4 2% Nhat Ban
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nudac & khi) = Hong Kong
X3 .
= Xay dung Thuy Bién
Khac Khac
Nguon: Bo Tai chinh, Vietcap Nguon: Bo Tai chinh, Vietcap

Hoat dong thuong mai
Kim ngach xuat nhap khau dat mic cao ky luc

Theo s6 liéu clia Cuc Hai quan, kim ngach xuat khau va nhap khdu thang 7 tang manh, lan luct
tang dat 16,0% YoY va 17,8% YoY, dat 42,3 ty USD va 40,0 ty USD, muc cao nhat tung dugc ghi
nhan. Tang trudng xuat khdu manh trong thang 7 cé thé la do hoat dong bS sung hang trudsc
(front-loading) trong thang cudi cung trudc khi cac muc thué quan déi Ung dudc ap dung (cac
muc thué quan déi Uing mai clia My dugc cong bé vao ngay 31/7 va cé hiéu luc tingay 7/8). Trong
7T 2025, xuat khdu dat 262,4 ty USD (+14,8% YoY) trong khi kim ngach nhap kh&u dat 252,3 ty
USD (+17,9% YoY), dén dén thang du thuong mai 10,2 ty USD so voi muc thang du 14,6 ty USD
dugc ghinhan trong 7T 2024.

Trong s6 cac mat hang xuét khdu chinh trong 7T 2025, may tinh & linh kién dién tU dan dau véi
56,7 ty USD (+41,9% YoY; chiém 21,6% t8ng kim ngach xuét khau trong 7T 2025). Trong khi do,
dién thoai & linh kién x&p thurhai véi 32,5 ty USD (-0,4% YoY; chiém 12,4%) va may moc & thiét bi
x€p thu ba vai 32,2 ty USD (+14,6% YoY; chiém 12,3%). V& phia nhap khau, 3 mat hang dung déau
bao gébm: may tinh & linh kién dién ti vai 81,8 ty USD (+37,2% YoY), may moc & thiét bi vai 33,5 ty
USD (+24,5% YoY) va vai vdi 8,8 ty USD (+3,2% YoY).

Xuat khdu sang tat ca cac thi trudng trong diém déu tang, trong dé MY tiép tuc la thj trudng xuat
kh&u I6n nhat cla Viét Nam khi kim ngach xuét khdu sang My dat 85,1ty USD (+27,8% YoY), tiép
theola Trung Quac (35,0 ty USD; +7,1% YoY) va EU (32,2 ty USD; +8,4% YoY). Ngoai ra, nhap khiu
tU Trung Quéc - thi trudng nhap kh&u I6n nhat cla Viét Nam - tdng manh +27,1% YoY dat 101,5 ty
USD trong khi Han Quac xép thir hai vai 33,7 ty USD (+5,3% YoY).

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 12/08/202517
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Hinh 15: Kim ngach XNK va can can thuong mai

Hinh 16: Cac thi trudng XNK chinh trong 7T 2025
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Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap
Hinh 17: Xuét khiu hang thang Hinh 18: Nh3p khau hang thang
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Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap

See important disclosure at the end of this document
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Hinh 19: Cac mat hang XK chinh trong 7T 2025 Hinh 20: Cac mat hang NK chinh trong 7T 2025
m Dién tU, may tinh va linh m Dién tU, may tinhvalinh
kién kién
m Dién thoai cac loaivalinh = May méc, thiét bi, dung
kién cu, phu tung khac
= May moc, thiét bi, dung m Vai

cy, phu tung khac

Hang dét, may Chéatdéo

Giay déep

26.0% Kim loai thudng khéac

34.6%
m Phuong tién van taiva m S5t thép
1.7% phutung
23% / m G6 va san pham gb = San phdm chat déo
2.3% 18%
= Thay san 070 = Dién thoai cac loaiva
3.7% T
1.8% linhkién
o/ \ ~ v A
38% / 5.4% Caphé 23% /459 5 55 Hoa chat
A . ~ 2-4% 2 90/ A ~
D\o C[WOI, ijung cuthéthao 25% 9% Dautho
va b phéan
Hang hoa khac Hang hoa khac
Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap
Hinh 21: Tang trudng XK theo mat hang trong 7T 2025 Hinh 22: Tang trudng NK theo mat hang trong 7T 2025
(% YoY) (% YoY)
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Hang dét, may Il 10 Chat déo B 6
Giay dép [ EeXo) Kim loai thusng khac I 7.4
Phuong tién van taiva phy.. Hl 35 Satthep -9.6 [N
G6 va san pham gb B s San phadm chat déo I 7
Thay san I 142 Pién thoai cac loai valinh kién I s>
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Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap
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Trién vong: Tang trudng xuat khdu co thé chiing lai trong cac thang tdi do (1) don hang xuét khiu
mai tiép tuc giam thang thu 9 lién ti€p (theo bao cao PMI gan nhat), va (2) muc thué déi Ung mai
cla My bét dau cé hiéu luc ti ngay 7/8 c6 thé anh hudng dén nhu cau nhap khau tu M.

Hinh 23: Thj trudng XK chinh trong 7T 2025 Hinh 24: Thij trudng NK chinh trong 7T 2025
m My = Trung Quéc
= Trung Quéc = Han Quéc
20.7%
= EU = ASEAN
ASEAN 4L.2% Nhat Ban
Han Quéc My
= Nhat Ban = EU
Khac Khac
Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap Nguén: Cuc Hai quan, Vietcap
Lam phat

Chi s6 CPI thang 7 tdng nhe do nhu cau st dung dién tang

Trong thang 7, chi s6 CPI tang nhe 0,11% MoM va 3,19% YoY, dua CPI binh quan 7T 2025 1én muc
3,26% YoY, thap hon dang k& so véi muc 4,12% YoY trong 7T 2024. CPI thang 7 chu yéu dudc thuc
day bdi muc tiéu thu dién, trong khi gia xang trong nudc giam da giup kiém ché lam phat.

e Nhomnha ¢ vavatliéuxay dung tang 0,36% MoM, dong gop khoang 0,07 diém % vao CPI
chung, chd yéu do gia dién tang 1,8% (riéng gia dién d&lam tang CPl chung 0,06 diém %)
do lugng tiéu thu dién téng cao.

e Trongkhi do, gia xang trong nudc giam 1,5% da giup gidm CPI chung 0,05 diém %.

Hinh 25: Lam phat trong thang 7/2025

CPIMoM CPIYoY CPIYTD CPIbinh quan
(T7/2025 so (T7/2025 so (T7/2025 so (7T 2025 so
vGiT6/2025) vGiT7/2024)  vGiT12/2024) VGi 7T 2024)

Lam phat 0,11% 3,19% 2,13% 3,26%

Lam phat co ban 0,21% 3,30% N/A 3,18%

Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap
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Hinh 26: CPI Hinh 27: CPl theo danh muc
7% Lam phéat co ban YoY B Lam phat YoY Nh6m nganh Ty Thang Thang
trong 7/2024 7/2025
6% YoY YoY
5% Téng CPI 100% 4,36%  3,19%
Luong thuc/thyc phdm &dich ~ 33,56%  4,27%  2,92%

4% vu an uéng
2% po L‘Jélng &thuécla 2,73%  2,52%  2,24%
Quén 4o, giay dep &mU 5,70% 1,34% 1,37%
2% Nha & & vat liéu xay dung 18,82%  559%  7,07%
1% ‘ m“ “ Thiét bi & d6 dung gia dinh 6.74%  1,15% 1,71%
|| | Thuéc & dich vuy té 539%  8,13%  12,81%
0% 'l Giao thang 9.67%  4,40%  -3,74%
1% Vién thong 314% -1,06% -0,38%
§ ¥ §8 ¥ & & & & & & J |Ciéoduc 6.17%  8,00%  3,05%
E S S S 5 & 5 9 S & S |Vanhoa, théthao &giitri 455%  2,29%  176%
Hang hoa & dich vu khac 353% 6,93%  3,00%
Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Trién vong: M6t s6 yéu t6 co thé lam tang ap luc lam phat trong thang 8 bao gém (1) nhu cau téng
thé co6 thé tang cao vao giai doan cudi ky nghi heé va (2) hoc phi tai nhiéu trudng dai hoc tu ndm
hoc 2025-2026 c6 thé bat d4u tang trong thang 8. Tuy nhién, gia thit heo c6 thé gidm do dich ta
Ign chau Phi hién dang lan rong trén ca nudc, co thé gidp giam bt phan nao ap luc lam phat.

Ty gia
Ty gia USD/VND tiép tuc tang trong thang 7

Trong thang 7, ty gia USD/VND tang 0,3%, giao dich quanh méc 26.198 vao cubi thang (ty gia

USD/VND dé tang 2,7% so vGi dau nam).

MOt s6 yéu té khién ty gia USD/VND tang trong thang 7 bao gom:

(1) Chi's6 DXY tang 3,2% trong thang 7.

(2) Tam ly than trong khi My dan céng bé chinh sach thué quan trudc ngay 1/8.

Tri€n vong: Theo CME FedWatch Tool, ky vong vé viéc Fed cat giam I&i suat trong cudc hop thang
9 da tang lén 94,2% tinh dén ngay 12/8, tU muc chi 37,7% vao cudi thang 7. Viéc Fed cé thé sém
cat giadm I3i sudt co thé giup giam bat mét phan ap luc déi vai ty gia USD/VND.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn
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Hinh 28: Ty gia USD/VND
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Nguon: Bloomberg, Vietcap
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Céac chibdo vimd
CHiBAOViMO 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F  Donvi Ngudndi
liéu
Tang trudng GDP 7.4 2,9 2,6 8,1 5,0 7.1 7.8 7,5 8.0 % YoY Cuc
(thyc) Théng ké
GDP danh nghia 334 347 366 409 430 476 5N 548 591 T§/ UsD NHTG
GDPdau ngudi 3.491 3586 3.756 4179 4347 4.701 4,992 5.310 5.673 UsD NHTG
Ty & thatnghiép 2,0 2,5 3,0 2,1 2,2 2,1 2,2 2,1 2,1 % Cuc
Théng ké
Giai ngan FDI 20,4 20,0 19,7 22,4 23,2 25,4 27,5 27,5 30,0 TyUSD CucBTNN
Giai ngan FDI (% GDP) 6,2 5,8 5,4 5,5 5,4 5,3 5,4 5,0 51 % GDP  CucBbTNN
Xuét khau (% GDP) 80,0 82,3 92,7 92,1 82,2 85,2 88,6 88,4 88,9 % GDP Cuc HQ,
Cuc
Théng ké
Tang truéngxué’t 8,4 6,9 18,9 10,6 -4,6 14,3 11,5 7,0 8,5 % YoY Cuc HQ,
khau Cuc
Théng ké
Tang trudng nhap 7,0 3,7 26,7 8,0 -9,2 16,7 13,6 7,5 8,5 % YoY Cuc HQ,
khau Cuc
Théng ké
Céncéanthuong mai 10,9 19,9 3,3 12,1 28,4 24,8 19,8 19,0 20,7 Ty USD Cuc HQ,
hang hoa Cuc
Théng ké
Dy trdngoai héi 78,0 94,4 107 86,0 93,0 84,0 80,0 90,0 100,0 Ty USD NHNN,
NHTG
Dutrrngoai héi (% 23,7 27,6 30,2 21,0 21,6 17,6 15,7 16,6 16,9 % GDP NHNN
GDP)
Lam phat (binh quan) 2,8 3,2 1,8 3,2 3,3 3,6 3,2 3,5 3,5 % YoY Cuc
Thong ké
VND tang (truct) gia 0,0 0,3 1,2 -3,4 -2,8 -4,8 -2,5 -2,0 -2,0 % Bloomberg
sovaGi USD
L&i suat tran huy 5,0 4,0 4,0 6,0 4,75 4,75 4,75 4,75 4,75 % NHNN
dong (< 6thang)
Téngtrudngtindung 13,6 12,2 13,6 14,2 13,5 15,1 15,4 15,0 14,1 % YoY NHNN
Tham hutngan sach -2,1 -2,7 -2,5 -4,3 -4,0 -3,6 -3,8 -3,4 -3,2 % GDP Bo Tai
(khoéng tinh hoan tra chinh
ng géc)
Ngcong 431 43,7 43,1 38,0 36,6 36-37 36-37 37-38 37-38 % GDP Bo Tai
chinh,
NHTG

Luu y: Vietcap la nguén cho tat ca cac du bao — ngoai trir tham hut ngéan sach va ng céng trich nguon ti Bo
Tai chinh).

See important disclosure at the end of this document
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i, Dao Minh Quang & Hoang Thuy Lucng, xac nhan réng nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao
c4o nay phan anh dung quan diém ca nhan clia ching t6i vé cong ty nay. Ching téi cling xac nhan rdng khong
c6 phan thu lao nao clia chung t6i da, dang, hoac sé tryc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay
nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gém chat lugng, tinh chinh xac clia nghién cuu, va
doanh thu cutia céng ty, trong do bao gébm doanh thu ti cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Moi gidi t6
chuc, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

N&i dung chinh trong hé thdng khuyé&n nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/gidm tuyét déi cla
gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dugc xac dinh bang cong thic (gia muc tiéu - gia hién tai) /gia hién taiva
khong lién quan dén hoat dong thi trudng. Céng thuic nay dugc ap dung tU ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghij Pinh nghia

MUA T6ng Igi nhuén c8 déng (bao gom ¢G tuc) trong 12 thang téi du bao sé trén
20%

KHA QUAN T6ng Igi nhuan ¢c6 dong (bao gém ¢ tuc) trong 12 thang toi du bao sé
duong tu10%-20%

PHU HOP THI TRUONG Téng Igi nhuan ¢8 déng (bao gém cd tic) trong 12 thang téi du bao sé dao
doéng gilra &m 10% va duong 10%

KEM KHA QUAN T6ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang tsi du bao sé am
tU10-20%

BAN T6ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am
trén 20%

KHONG DANH GIA B& phan nghién clu dang hoc co6 thé s& nghién cliu c6 phiéu nay nhung

khong dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé
tuan thd cac quy dinh cla luét va/hodc chinh sach cong ty trong trudng
hop nhat dinh, bao gdm khi Vietcap dang thyc hién dich vy tu vén trong
giao dich sap nhap hoac chién lugc cd lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAMHOAN  Hinh thuc danh gia nay xay ra khi chua cé day du théng tin co sd dé xac
dinh knuyén nghj dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghj dau tu hoac gia
muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu lyuc doi vai cB phiéu nay.

Trurkhi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nning bién déng gia
trong tuong lai co thé 1am cho cac khuyén nghi tam thai khéng khép vsi mic chénh Iéch gilia gia thi trusng
cuia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghj déu tu can dugc thyc hién mét cach linh
hoat.

RUi ro: Tinh hinh hoat dong trong qua kh( khéng nhat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng bt Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan clia bat ky ching khoan hay céng cu
tai chinh nao co lién quan dugc ndi dén trong bao cao nay. & dugc tu van déu tu, thuc hién giao dich hoac
cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vuc dé dugc giai dap.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 12/08/2025 114
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S6 2 Hai Triéu, Phudng Sai Gon, Tp. HCM
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+84 28 8882 6868

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hung Pao, tang 6
Phudng Cla Nam, Tp. Ha Noi
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Khuyén céo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguon thong tin dang tin cay vao thai diém cong bé, Céng ty C8 phan Ching khoan Vietcap khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chith& hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung cuia Céng ty C3 phan Chiing khoan Vietcap va c6 thé thay di ma khong can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nh&m muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty c8 phén ching khoan Vietcap va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhimg sy tu van déc I8p va thich hgp vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chap thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan
Chumg khoan Vietcap, Xin vui long ghi rd nguon trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cao nay.
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