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PIEM NHAN
I. Tang truéng GDP

GDP Q3/2026 ghi nhan tang trudng 9.95% so voi cing ky. Pay 1a muc ting trudng cao nhat ké tir nam 2000, chi thap hon

Q3/2022 (tang trudng sau dich). Trong GDP Viét Nam Q3/2026, 62.4% t6i tur tiéu dung (C). Murc dong gop nay tang so voi cung

ky (56.2%), chu yéu do nhap siéu anh hudng tiéu cuc t6i GDP. Dong gop ciia cac cau phan khéc lan luot 1a Dau tu (I) dat 26.8%,

Chi ti€u chinh phu (G) dat 12.8%:

« C (Tiéu dung): Q3/2026, tong mirc ban 1¢ hang hoa va doanh thu dich vu tiéu dung theo gia hién hanh udc dat 2,039 nghin ty
dong, ting 3.3% so véi quy trudc va ting 14.5% so voi ciing ky nam trudc.

« C (Tiéu dung): Binh quan 9M/2026, CPI ting 4.52% so véi cliing ky, vuot muc tiéu 4.5% cho ca nam 2026. Ap luc ting gia
da c6 su lan toa nhat dinh t&i nhiéu nhém hang.

« I (Pau tu tu nhan): Quy 3/2026, von dau tu ciia dan cu va tu nhan dat 671.33 nghin ty dong, ting 14.8% so véi cung ky
nhung chi con dong gop 52% tong von dau tu toan xa hoi trong Q3/2026, thap hon so véi mirc 54.9% hoi Q4/2025.

+ I (Pau tu khu vuc nude ngoai): Tong von dau tu nude ngoai dang ky vao Viét Nam tinh dén ngay 30/9/2026 dat 50.36 ty
USD, ting t6i 76.4% so v6i ciing ky nam trudce. Trong khi d6, von FDI thuc hién dat 21.07 ty USD, mitc cao nhét ctia 9 thang
trong 5 nam qua.

* G (Chi tiéu chinh phu): Q3/2026, von dau tu khu vuc nha nudc udc dat 416.6 nghin ty dong, ting 21.4% so véi cung ky. Lity
ké 9 thang 2026, von khu vire Nha nude chiém 30.0% tong von va tiang 17.3% so véi cung ky nam trude.

+ NX (Xuat nhap khau): Q3/2026, tong kim ngach xuat nhap khau dat 337.15 ty USD, ting 36% so voi cung ky, véi can can
thuong mai ghi nhan tham hut 2.42 ty USD, thap nhét trong 3 quy dau nam.

Biéu d6 1. Co cAu GDP Viét Nam Q3/2026
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M5t s6 chi tiéu kinh té khac

PMI: PMI thang 9 dat 51.9 diém. Nganh san xuat Viét Nam da ghi nhan tang truéng lién tuc ké tir thang 7/2025, v6i mirc ting
truong binh quan Q3/2026 cai thién so véi quy lién ké khi bién dong dia chinh tri ph'?m nao ha nhiét.

IIP: IIP quy 3/2026 udc ting 14.8% so voi cung ky, trong d6 ché bién, ché tao ting 15.3%, dua 9 thang 1én 12.3%, mic cao
nhit ciing ky ké tir ndm 2019.

Van tai hanh khach — hang hoa: Van tai tiép tuc ting truong hai chit sb trong thang 9 va quy 3/2026, nhung sy phan hoa giira
céc phuong thirc ngay cang rd khi duong bo tiép tuc giir vai tro chu dao trong van chuyén hang hoa, con dudng sit lai di theo
chiéu nguoc lai.

IL Thi trudng tién t¢

Trong 9 thang dau nam 2026, NHNN diéu hanh chinh sach tién t¢ chii dong, linh hoat, phii hop dién bién thi truong, phdi hop
chit ché véi chinh sach tai khoa mé rong hop 1y, ¢ trong tim, trong diém va cac chinh sach vi mé khac nham kién dinh wu tién

muc tiéu kiém soat lam phat ndm 2026 binh quan khoang 4.5%.

Tong phuong tién thanh toan: Tinh dén thoi diém 28/9/2026, huy dong vén cua cac to chirc tin dung ting 9.78% so véi cudi
nim 2025 (cung thoi diém nam trude ting 9.99%). Trong bdi canh cac kénh dau tu phd bién nhu ching khoan, vang, bat
dong san gap nhiéu thach thirc trong méi trudng 14i sut cao, tién giri dan cu dd co xu hudng quay lai hé thong ngan hang.

Tang trudng tin dung: Tinh t6i ngay 30/09/2026, tong du ng cua hé thong dat khoang 20.75 triéu ty dong, ting 11.59% so véi
cudi ndm trude va 16.69% so véi ciing ky ndm 2025. Chénh léch tin dung huy dong ghi nhan ha nhiét so v&i Q2/2026.

Lai suit huy dong va cho vay: Mit bang 13i sudt van & mirc cao du toc do ting 13i suat dang chdm lai va mat bang 13i suat vé
co ban dang xoay quanh mit bang méi.

Nghiép vu thi truong mo: Lity ké 9 thang ddu nam 2026, NHNN da hut rong 258.3 nghin ty dong. Tinh t6i cudi ngay 7/10,
NHNN van tiép tuc da hut rong, dua khdi lwong lvu hanh vé mirc 94.2 nghin ty dong.

Lai suit lién ngan hang: Lai suit lién ngan hang binh quan thang d3 lién tuc suy giam tir dinh Tét 4m lich thang 2/2026, hién
chi con 3.41% trong thang 9/2026. Pa sb cac i suit lién ngan hang ky han ngin nhu 1 tudn, 2 tuin, 1 thang va 3 thang déu
ghi nhan giam so v&i dau nam.

Ty gia: Tinh t6i ngay 6/10/2026, ty gia USD/VND tai VCB va thi trudng tu do 1an lugt ghi nhan giam 0.71% va 2.95% so véi
dau nam nhd duge hd tro boi dong vbn FDI lién tuc cai thién, moi truong lai suét neo cao trong nudc va can can thuong mai
tro lai thang du.

Du trit ngoai hbi: Quy mé du trit ngoai hdi hién dat khoang 87.6 ty USD. Murc du trir nay van con khiém ton so véi tiéu
chuén an toan 3 thang nhap khau (twong duong 169.78 ty USD).

Trai phiéu chinh phu: Tinh tir d4u nim dén ngay 30/9, Kho bac Nha nudc da huy dong gan 296,227 ty ddng TPCP céac ky han
tir 5 ndm dén 30 nam, dat khoang 59.2% ké hoach phat hanh 500,000 ty dong trong nam 2026. Trong s ndy, trai phiéu ky
han 10 ndm dugc phat hanh nhiéu nhét véi 215,869 ty dong.
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Tang truéng GDP

GDP Q3/2026 ghi nhin ting truwéng 9.95% so véi cing ky. Pay 1a mirc ting vwrot ky vong ciia thi truwomg, tuy van thap
hon dinh cii 1a Q3/2022 (ting trwéng sau dich COVID-19). Pong luc ting trwéng chinh téi tir khu vwee Cong nghiép &
xay dung (+12.5% so v6i cung ky).

Lity ké 9 thang ddu nam 2026, GDP ca nudc ting 9.01% so véi cung ky. Trong d6, khu vuc cong nghiép va xdy dung ting
11.21%, dong goép 49.62%; khu vuc dich vu ting 8.69%, dong gop 45.03%. Hoat dong dau tu cong duoc déy manh tao thém
khdi lugng san xuat — du ra cho san xuét cong nghiép, xuat khau ghi nhan mé rong trong khi tiéu dung trong nuéc hd trg duy tri
nhip tang cua khu vuc thuong mai, dich vu.

Tai phién hop Chinh phu thuong ky sang 3/10/2026, Thi tuéng Chinh phu yéu cau GDP quy IV phai ting trén 12.5% dé c6 thé
dat muc tiéu ting trudng ca nam trén 10%. DAy 1a mot thach thirc 16n khi hién vaAn ghi nhan 23/34 dia phuong ting trudng thap
hon muyc tiéu ca ndm. Chinh pha da phan giao chi tiéu cu thé cho timg dia phuong, dong thoi "bat dén vang" véi nhitng noi chwa
dat ky vong trong quy I1I dé 1am co sé danh gia, luan chuyén can bo. Mot s6 dia phuong ghi nhan mirc ting truéng GDP 9 thang
dau nim vuot muc tiéu bao g6m Quéng Ninh, Ha Tinh, Hai Phong, Bic Ninh, Ninh Binh,...

Biéu d6 2. Tiing trwéng GDP hang quy, so véi ciing ky, 2018-2026
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Nganh c6ng nghiép duy tri murc ting trudng kha nho cac dong luc ting trudng duge md rong, mot sé du an co quy mé 16n di vao
hoat dong, don hang xuét khau phuc hi va tién do dau tu cong duogc déy manh, tao hiéu ing lan tda dén san xuit va xay dung.

Trong khu vyc dich vy, nhu cAu tiéu dung hang hoa, dich vy, du lich trong nudc duy tri & mirc cao, gop phﬁn quan trong vao tang
truéng chung cia nén kinh té. Mot s nganh dich vu c¢6 mirc ting va dong gop dang ké gdm: Nganh vén tai, kho bii ting
11.03%, dong gop 7.21%; ban budn va ban 1¢ ting 9.85% so voi cung ky nam trude, dong gop 11.99%. Co cdu tidu ding dang
chuyén dich theo huéng gia ting ti trong dich vu va cac san phim co gia tri gia ting cao, phan 4nh sy thay ddi trong hanh vi tiéu
dung va gop phan thic day qua trinh tai co ciu nén kinh té theo chiéu sau.

Biéu d6 3. Ting truomg Q3/2026 so véi cing ky ciia Viét Nam
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C - Ban 1é hang hoa va dich vu

Trong Q3/2026, tong mirc ban 1¢ hang héa va doanh thu dich vu tiéu ding theo gia hién hanh wéc dat 2,039 nghin ty dong, ting
3.3% so voi quy trude va ting 14.5% so véi cung ky ndm trude. Loai trir yéu t6 lam phat, Q3/2026 ghi nhén ting trudng dat
9.7%, tiém can murc 2 chit s6. Nhitng s6 lidu nay khiang dinh nhip dap thuong mai ndi dia dang tién trién hét strc nhip nhang va
6n dinh qua timg quy. Tinh chung 9 thang nam 2026, tong mirc ban 1¢ hang hoa va doanh thu dich vu tiéu ding theo gia hién
hanh u6c dat 5,925.7 nghin ty ddng, ting 13.4% so vé6i cung ky nam trude; néu loai trir yéu t6 gia ting 7.8%, trong khi nam
2025 tang 7.2%.

Biéu do 4. Ting trwéng tdng mirc ban 1é hang héa & dich vu so véi ciing ky
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9 thang dau nam 2026, doanh thu ban 1¢ hang hoa wdc dat 4,463 nghin ty dong, chiém 75.3% tong muc va ting 12.8% so véi
cing ky nam trudc. Mot s6 nhém hang ghi nhan muc ting kha cao, trong d6 doanh thu nhién liéu khac (trir xdng, dau) ting
29.2%; d4 quy, kim loai quy va san pham ting 22%; hang hoa khac ting 18.8%:; gd va vit lidu x4y dung ting 17.2%; xing, dau
cac loai ting 14.9%. Doanh thu ban 1¢ hang héa ciing di duy tri muc ting trudng so voi cung ky cao ké tir thang 6/2026.

Chin thang nam 2026, doanh thu dich vu luu trt, in udng udc dat 758.6 nghin ty dong, chiém 12.8% tong mirc va ting 16.7% so
v6i ciing ky nam trude. Nhidu dia phuong du lich trong diém dat mirc ting truong cao nhu Pa Ning ting 21.7%; Quang Ninh
tang 20.6%; Khanh Hoa ting 20.5%; Hué ting 20.4%; Lam Pong ting 19.4%. Hai trung tam kinh t& 16n 1a Ha No6i va TP. Ho
Chi Minh ciing ghi nhan mic ting lan luot 16.3% va 14.1%.

Biéu dd 5. Ting truwéng tong mirc ban 1é Biéu dd 6. Ting truéng tong mirc ban 1é hang héa va dich vu hru tri, in uéng
hang héa & dich vu so véi cung ky
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C — Chi so gia CPI

Thang 9/2026, CPI ghi nhan ting 0.62% so v4i thang lién ké, chii yéu do gia xang dau trong nuée didu chinh ting theo gia nhién
liéu thé gidi va mot s6 truong dai hoc, treong dan 1ap, tu thuc diéu chinh tang hoc phi ndm hoc moéi. So véi cung ky, CPI thang
9/2026 tang 5.08%, ghi nhan thang thi 6 trong nam 2026 c6 muc tang truong CPI so véi cung ky vugt muc tiéu tang truong CPI
ctia Quéc hoi dé ra 1a 4.5%. CPI binh quéin Q3/2026 ting 4.80% so voi cing ky ndm trude. Binh quan 9M/2026, CPI ting 4.52%
50 Vi cing ky, vuot muc tiéu 4.5% cho ca nam 2026. Ap lyc ting gia di c6 sy lan toa nhat dinh toi nhiéu nhém hang,

Mot van d& dang cha y khac 1a stic ép tir phia cau 1én lam phat d4 rd hon trong bdi canh ting trudng kinh té cao, tin dung dau tu
va tiéu dung ciing mé rong. Ngoai ra, tin dung dau tu thuong c6 do tré nhat dinh d6i véi gia ca. Khi dong vén tiép tuc chuyén
hoa thanh hoat dong san xuat, du tu va tidu dung, tic dong dén mit bang gia co thé thé hién rd hon trong nhiing thang cudi nim,
tham chi kéo dai sang nam 2027, nhét 13 & cac linh vuc co nguf")n cung han ché nhu vat ligu xay dung, nang luong, vén tai va
moét sb dich vu. Trong bdi canh ap lyc lam phat rat 16m, phan cong nhi€ém vy chung cho cac Bo, dia phuong, Thu tudéng da néu rd
yéu cau kiém soat chit ché gia ca, quyét tim phan dau gitr myc tiéu lam phat ndm 2026 da dugc Qudc hoi thong qua. Du vay, du
dia dé Pang va Chinh phu kiém soét lam phat dudi 4.5% ca nam 2026 khong con nhiéu.

Biéu d6 7. Téc dé ting trwéng CPI va mirc lam phat co ban (so véi cung ky) ciia Viét Nam
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Nhirng yéu t6 chinh 1am ting CPI 9 thang dau nim so véi cing ky bao gdm:

+ Gia xang dau, gia gas ting cao theo dién bién cua thi truong thé gidi.

« Gia nhom nha &, dién nudc, chat d6t va vat lidu xay dung ting do gia vat lidu xay dung, chi phi stra chita va nhu ciu st dung
dién tang

+  Gia nhom hang an va dich vu an udng ting do chi phi nguyén lidu dau vao va nhu ciu tiéu ding cia ngudi dan ting.

Biéu do 8. Téc d9 ting truwéng CPI (so véi cuing ky) ciia Viét Nam 9M/2026, theo tirng ciu phin
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I — Pau tw tw nhan

Quy 3/2026, von dau tu ciia dan cu va tu nhan dat 671.33 nghin ty dong, ting 14.8% so voi cung ky va ting 17.5% so voi quy
lién k&. Du van duy tri téc do ting trudng so v6i cing ky 2 chir s6 ké tir Q1/2026, khu vuc tu nhan chi con dong gop 52% tong
von dau tu toan xa hdi trong Q3/2026, thap hon so véi mirc 54.9% hoi Q4/2025. Khu vuc nha nudc da ghi nhan ting toc dang ké
v6i tong von dau tu ting tdi 21.4% so véi cung ky. V& tinh hinh dang ky doanh nghiép, gia nhap rong tuy ghi nhan dwong lity ké
9 thang nhung tinh riéng thang 9 da dao chiéu am.. Trong cc doanh nghiép rit lui, ty trong doanh nghiép hoan tat giai thé ting
tir 12.7% 1én 28.3%, phan anh qua trinh thanh loc doanh nghiép khong con kha ning phuc hdi, va mét phan do chién dich ra soét
mi s6 thué. Trong cic doanh nghiép mai, chat lugng doanh nghiép méi thay doi theo hudng vén 16n hon, sir dung it lao dong
hon (9M2026 ting 3.2% vé sé doanh nghiép ding ky mdi nhung ting 32.7% vé von ding ky va giam 16.1% vé sb lao dong). Xu
huéng nay cho thiy ting truong dang ky méi chi yéu tap trung tai nhém doanh nghiép 16n va FDI.

Biéu d0 9. Tong von diu tw khu vue tw nhan
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I — Piu tu FDI

Téng von dau tu nude ngoai dang ky vao Viét Nam tinh dén ngay 30/9/2026 dat 50.36 ty USD, ting t6i 76.4% so voi cung ky
nam trude. Trong khi d6, von FDI thue hién dat 21.07 ty USD, mirc cao nhit ciia 9 thang trong 5 nim qua, ghi nhin muc ting
truong 12.07% so véi cing ky. Nganh cong nghiép ché bién, ché tao chiém 45.8% tong von dang ky cip méi va chiém 82.6%
téng von dau tu tryc tiép nudc ngoai thuc hién.

Trong sb 79 qudc gia va ving lanh thd ¢6 du an dau tu duoc cip phép méi tai Viét Nam trong 9 thang niam 2026, Singapore 1a
nha dau tu 16n nhét vai 9,26 ty USD, chiém 31.7% tong von dang ky cip méi. Vé dia ban dau tw, Thanh phd H6 Chi Minh, Thai
Nguyén, Bic Ninh, Ha Noi, Hai Phong, Nghé An 1a 6 dia ban trong diém, chiém 76.5% téng vbn dang ky cép mai.

Biéu d6 10. Gia tri va ting truéng von FDI tai Viét Nam Biéu dd 11. Co cAu vén FDI diing ky cAp méi vao Viét Nam
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G - Pau tw khu vire nha nwée

Q3/2026, von dau tu khu vuc nha nudc udc dat 416.6 nghin ty dong, ting 21.4% so voi cing ky va tang 35.7% so véi quy lién
ké. Lity ké 9 thang 2026, v6n khu vyc Nha nudc dat 931 nghin ty dong, chiém 30.0% tong von va ting 17.3% so voi cung ky
nim trude. Theo cdp quan 1y, von Trung wong dat gan 97.0 nghin ty ddng, bang 60.2% ké hoach nim va ting 9.1% so vdi cung
ky nam trude; von dia phuong dat 564.8 nghin ty dong, bang 59.9% ké hoach nam va tang 20.9% so véi cing ky.

Ngay tir ddu Q2/2026, Thi twéng Chinh phu d3 yéu cau xir Iy nghiém khic cac chii ddu tw, Ban quéan 1y du an, t chtc, c4 nhan
giy kho khin, can trg, thiéu trach nhiém lam cham tién do giao von, giai ngan; thay thé kip thoi nhiing can bd, cong chirc, vién
chtre yéu kém vé ning luc, gay nhiing nhidu, tiéu cuc. Su quyét liét v& mat nhan sy nay da hd trg cho két qua giai ngén dau tu

cong vo cung tich cyc trong Q3/2026.

Biéu dd 12. Thyc trang thuc hién (% ké hoach) von diu twv  Biéu db 13. S6 luwgng thay ddi nhan sy (Bi thu/Phé Bi thu,

khu vire nha nuér, theo cap quén ly 1H2026 Chii tich/Phé Chii tich) & cép tinh, thanh phd truc thude
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Giai ngn von dau tu cong lity ké 9 thang 2026 dat 642.9 nghin ty dong, tuong dwong ty 18 hoan thanh ké hoach 13 62.9%, vuot
xa ty 1& cung ky cua giai doan 2023-2025. So v6i cung ky nam 2025, két qua giai ngan cao hon 12.9% vé ty 1 va 202,559.3 ty
ddng vé sb tuyét dbi. Tdc d6 giai ngan trong thang 9 bang 1.58 1an so voi tde do giai ngan trong thang 8, dat tbe do giai ngén
hang thang cao thir 2 trong 9 thang dau nam, chi kém 3% so v6i mic giai ngan thang 6 (137,576 ty dong).

Du két qua giai ngan von dau tu cong 9 thang tich cuc hon niam trude, nhung yéu cau dit ra cho nhiing thang cudi nim véan 1a
thach thirc 16n. Pon ctr nhu cac dy 4n trong diém ciia nganh giao thong chiém hon 25% tong ké hoach vén Thii tuéng Chinh phu
giao, nhung 9 thang qua mdi giai ngan gn 43% ké hoach, thap hon kha nhiéu mit bang chung ca nudc.

Biéu db 14. Tién dd giai ngin dau tw cong theo ké hoach Thii twéng Chinh phii
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NX - Xuit nhap khau

Q3/2026, tong kim ngach xuat nhap khau dat 337.15 ty USD, ting 36% so véi cing ky, véi can can thuong mai ghi nhan tham
hut 2.42 ty USD, thap nhit trong 3 quy dau nim. Nhap siéu theo thang thu hep lién tuc, tir 3.59 ty USD (thang 7) xudng 0.11 ty
USD (thang 8) rdi chuyén thanh xuét siéu 1.27 ty USD (thang 9). Tuy vay, thim hut liiy ké 9 thang van 1 19.42 ty USD, trai
ngugc voi thang du 16.87 ty USD cung ky 2025.

Trong 9 thang, khu vuc FDI (ké ca dau tho) xuét siéu 14.86 ty USD, trong khi khu vuc trong nuéc nhép siéu 34.28 ty USD. FDI
chiém 80.7% kim ngach xuét khau liiy ké 9 thang va dong gop téi 4.9 ty USD xuit siéu trong thang 9, gitip kéo lai can can
thuong mai thing du tro lai lan dau tién ké tir thang 11/2025.

Biéu d 15. Can cin thwong mai Viét Nam theo thang
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Nguén: GDVC, Kirin Capital téng hop
Tinh trang nhép siéu kéo dai sudt 8 thang dau nim téi mot phan tir da ting nhap khau dién tir. Da ting nhap khau dién tir gdm ca
yéu t6 chu ky 13n ciu trac. Yéu t6 chu ky gdm gia chip, SSD ting 300—-500% va viéc doanh nghiép nang thoi gian du trit nguyén
lidu tir 6 1én 12 tudn trude con sdt nhu cau AL Yéu t6 cdu trac 1a lan song mo rong dau tu cua khu vuc FDI (Samsung, Intel,
BYD). Phin chu ky c6 thé ha nhiét khi gi4 6n dinh va ton kho d3 du, con phan cau trac s& tiép tuc ddy nhap khau dau vao 1én
cung véi nang luc xuat khiu. Co cdu nay cho thiy nhap khdu ting nhanh gin véi mé rong ning luc san xuit va dau tu.

Ké tir thang 7/2026, thang du xuat khau dién thoai va linh kién da ting tdc tro lai cing lic quy mé nhap khdu may vi tinh, san
phim dién tir va linh kién ciing ghi nhan ha nhiét tir dinh thang 7. Du bao xu hudng ting tdc thing du co thé tiép dién trong
Q4/2026. Du vay, dé dat dugc muc tiéu nhap siéu dudi 10 ty USD, Q4/2026 can xuét siéu khoang 9.4 ty USD.

Biéu d6 16. C4n cin thwong mai ciia mdt s6 nhém hang hoéa tiéu biéu
Ty USD
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Chi s6 PMI

Chi s6 Nha Quan tri Mua hang - Purchasing Managers' Index™ (PMI®) nganh san xuat Viét Nam ciia S&P Global ghi nhan
giam trong thang 9/2026, dat 51.9 diém. Nganh san xuat Viét Nam d ghi nhén ting truong lién tuc ké tir thang 7/2025, voi mirc
tang truong binh quan Q3/2026 cai thién so voi quy lién ké khi bién dong dia chinh tri phin nao ha nhiét.

+ Nganh san xuét cia Viét Nam van duy tri ting trudng trong thang 9, mic du toc do ting san luong va sb luong don dat hang
méi da cham lai so véi thang 8.

+ Trong khi d6, chi phi dau vao tiép tuc ting déang ké, nhung toc do ting gid dau ra tiép tuc chdm lai, mot phan do ap luc canh
tranh, dan t&i cac cong ty khé 6 thé chuyén giao ganh ning chi phi dau vao sang cho khach hang.

Ky vong cic didu kién thi truong s& cai thién da hd trg cho niém tin rang san luong sé ting trong nam téi. Ké hoach dua ra
cac san pham moi cling hd trg cho tAm 1y lac quan, va tim Iy kinh doanh da dat mirc cao nhét ké tir thang 2.

Biéu d6 17. Chi s6 PMI Viét Nam
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Nguén: GSO, Kirin Capital téng hop
Bang 1. Panh gia PMI thang 9/2026 theo cac cAu phén

Céu phin PMI Tinh trang thang 9/2026

S6 luong don dit hang méi ting 1a nhan té giup ting san luong, cha yéu nho cac
diéu kién thi truong cai thién va khach hang da ting s lugng don hang. Tuy

Pon hang maéi (30% . T . ) i . o~
< (30%) nhién, tiép tuc c6 nhitng bao cao cho thay nhu cau trén thi trrong quoc t€ van yeu,
tir d6 khién s6 luong don dit hang xuat khdu méi giam thang thi hai lién tiép.
] P San luong tiép tuc ting dang ké trong thang 9, duy tri chudi cai thién lién tuc tir
San xuat (25%) ]
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nd lyc tai cdu triic. Tuy nhién, mirc giam quy mo nhan sy trong thang 9 ghi nhan
khong déng ké.
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dén van tai quoc t€ va dicu kién thoi tiét xau

Tén kho hang thanh phdm da giam véi tbc do nhanh nhét ké tir khi khao sat bat
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Nguon: S&P Global, Kirin Capital téng hop
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Chi s6 IIP

Chi sb san xut cong nghiép lity ké toan qudc ghi nhan cai thién lién tuc tir thang 6/2026. IIP quy 3/2026 uéce ting 14.8% so vé6i
cung ky, trong d6 ché bién, ché tao ting 15.3%, dua 9 thang 1én 12.3%, mirc cao nhat cing ky ké tir naim 2019. Pang luu ¥, s6
lao dong trong doanh nghiép cong nghiép chi ting 3.4% so vdi cung ky, thap hon nhiéu so voi san lugng, nén da ting chu yéu
dén tir nang lyc may moc va ning suat, it lan sang viéc lam. Tang truong dang dich vé phia cong nghiép von 16n va cong nghé
cao.

Toan bd 34/34 tinh, thanh phd trén ca nude déu duy tri tdc do ting Chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) duong (9 thang). Bén canh
céc trung tam FDI 16n nhu Thai Nguyén (+23.2%), Bic Ninh (+20.2%), Hai Phong (+15.2%), da ting con ghi nhan rat cao & cac
dia phuwong phat trién cong nghiép noi dia, ha tang ning luong va vat liéu nhu Ha Tinh (+40.2%), Ninh Binh (+25.0%), Nghé
An (+21.5%), Phu Tho (+21.5%), Quang Ninh (+18.6%).

Biéu @0 18. Chi s6 san xuit toan nganh cong nghiép liiy ké so véi cung ky (IIP)
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Van tai hanh khach — hang hoa

Van tai tiép tuc ting trudng hai chit sb trong Q3/2026 va 9 thang ddu nam. Trong d6, van tai hanh khach va van tai hang hoa lan
luot ghi nhan ting truong 17.4% va 15.8% trong 9 thang dau nam. Du vdy, su phan héa giita cic phuong thirc ngay cang rd khi
dudng bo tiép tuc gift vai trd chu dao trong van chuyén hang hoa, con dudng sit lai di theo chiéu nguoc lai. Trong khi tong khbi
lwong van tai hang héa duong bo ting truéng 17% so véi cung ky, van tai hang hoa bang duong sit lai giam téi 18.6%. Van tai
dudng bd van dang ganh vac khoang 75% luong hang héa va trén 90% luong hanh khach. Néu phan 16n dong hang tiép tuc tap
trung vao mot phuong thirc, nhitng diém nghén cia phuong thitc d6 s& nhanh chéng trd thanh diém nghén cua toan chudi
logistics. Van tai hanh khéac ghi nhan ting truong 17.4% so voi cung ky trong 9 thang ddu nim

Biéu d 19. S6 lwong hanh khach van chuyén tai Viét Nam  Biéu d6 20. Khéi lwrgng hang héa van chuyén tai Viét Nam
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Tong phuwong tién thanh toan

Tinh dén thoi diém 28/9/2026, huy dong von cua cac to chirc tin dung ting 9.78% so v&i cubi nam 2025 (cung thoi diém nim
trude tang 9.99%); ting truong tin dung ctia nén kinh té dat 10.89% (clng thoi diém nam trude ting 13.37%). Chénh léch ting
truong tin dung — huy dong da thu hep déng ké so voi Q2/2026 va so voi ciing thoi diém nam trude.

Theo s6 liéu m&i nhét t6i cudi thang 7/2026, tién giri dan cu dat mirc cao nhit tir trude téi nay 1a 11.2 triéu ty dong (ting 151.6
nghin ty déng so v&i thang trudc) trong khi tién giri doanh nghiép va to chic kinh té giam 130.7 nghin ty dong so véi thang
trude va giam 0.98% so véi cudi nam 2025. Trude do, thang 10/2025 14 1an dau tién thi truong ghi nhan tién giri ctia ngudi dan
vao hé théng ngan hang vuot 10 triéu ty dong va ting lién tuc cho dén nay.

Xu huéng nay cho thiy trong bdi canh cac kénh dau tu phd bién nhu chimg khoan, vang, bat dong san gip nhiéu thach thirc
trong moi trudng 13i suat cao, tién giri dan cu da c6 xu hudng quay lai hé thong ngan hang.
Biéu @0 21. Chénh léch ting truomg huy dong va tin dung t6i 28/9/2026

7%

6%

5%

4%

3%

2%

1%

0%

-1%

-2%

-3%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025  QI1-2026 Q2-2026 Q3-2026
Nguon: SBV, Kirin Capital tong hop

Tang truwong tin dung

Tinh téi ngay 30/09/2026, tong du no cua hé thdng dat khoang 20.75 trigu ty dong, ting 11.59% so voi cudi nim trudc va
16.69% so vé6i cing ky ndm 2025. Vén tin dung tiép tuc hudng vao cac linh vuc san xuit kinh doanh, linh vyc wu tién: trong d6
khoang 77.44% du ng nén kinh té phuc vu linh vyc san xuét kinh doanh. Theo két qua diéu tra xu huoéng kinh doanh cua cac to
chire tin dung (TCTD) Q4/2026, cac TCTD ky vong huy dong von ting binh quan 4.1% trong khi tin dung ting t6i 5.3%. Ciing
theo két qua diéu tra, cac TCTD cho rang trong Q3/2026, nhu ciu vay von ctia nhom khach hang 14 t6 chirc kinh té tiép tuc cao
hon nhom khach hang ca nhén, trong d6 nhu cau vay von ctia nhém doanh nghiép nho va vira dugce nhan dinh c6 dau hiéu ting
1 rét. Nném NHTMCP quy mo nho 1a nhém danh gia nhu cau sir dung dich vu ngan hang ctia khach hang ting manh nhat trong
quy 3/2026. Ty 1¢ no xau/du ng tin dung ctia toan h¢ thdng c6 tin hiéu cai thién rd nét hon trong quy 3/2026 va duoc ky vong
tiép tuc cai thién trong nhimg thang cudi nim & hau hét cac nhom TCTD.
Biéu do 22. Ting truwdng tin dung (YTD) ciia Viét Nam
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Lii suat huy dong va cho vay

Két luan Phién hop Chinh phii thwong ky thang 9, Thii twéng Chinh phii Lé Minh Hung chi ré, diéu hanh kinh té vi mé
dang chiu 4p lwc ngay cang 16n, mit bing lii suit con twong ddi cao.

Trong nam, NHNN d3 thyc hién quyét liét cic giai phap dé 6n dinh mit bang 1ai suét thi trudng nhim hd trg doanh nghiép va
ngudi dan, bao gdm: (1) tiép tuc giir nguyén cac murc 13i suit didu hanh nham tao diéu kién cho TCTD tiép can ngudn vdn chi
phi thap tir NHNN; (2) chi dao cac TCTD trién khai cac giai phap dé 6n dinh mit bang 1ai suat; (3) to chirc 1am viée truc tiép voi
cac ngan hang thuong mai (NHTM), yéu ciu giam lai suat tién giri cac giao dich phét sinh méi ddi véi ky han tir 6 thang trd 1én;
giam 13i suét tién giri niém yét va 1ai suat cho vay; (4) kiém tra viéc giam 1ai suat theo chi dao cia NHNN.

"Véi cac giai phap trén, toc do ting 13i sudt dang cham lai va mat bang i sudt vé co ban dang xoay quanh miat bang méi. DBén
ngay 20/9/2026, 13i suét tién giri binh quan cua cac giao dich phat sinh méi & muc 6.38%/nim, tang 1.15%/nim so v6i cudi nim
2025", Pho Thong doc NHNN nhin manh. Méi day, NHNN ciing di chi dao cac t6 chirc tin dung chii dong giai phap dé giam lai
tién giri ky han tir 6 thang, tiép tuc ha i suat cho vay.

Biéu d0 23. Lai suat binh quan céc t6 chirc tin dung tai Viét Nam
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Lai suit huy dong ky han > 12 thang thip nhit Lai suit huy dong ky han > 12 thang cao nhét
Lai suét cho vay SXKD théng thuong ky han > 12 thang cao nhit === =L3i suit cho vay SXKD théng thuong ky han > 12 thang thdp nhét
Nguoén: Fiinpro, Kirin Capital tong hop
Mit bang 13i sudt cho vay dang tao ap lyc ngay cang 16n 1én thi truong bat dong san. Dang lo ngai hon, ap lyc dang chuyén tir
nhom khéach hang ¢6 ¥ dinh mua méi sang ca nhitng ngudi di mua trude d6. Nhiéu nguoi da mua bt dong san trong nhitng nim
trude, dén nay, 1ai suit ting nhung dong tién khong con du dé tra ngén hang. Trong khi d6, thi truong lai thiéu thanh khoan nén
mudn ban tai san dé co ciu dong tién ciing khong d&. Mot sb trudng hop ghi nhan 13i suit vay mua nha tha ndi 1én téi hon 18%.
Biéu d6 24. S6 lwgng giao dich bt dgng sin ci nuéc
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Nghiép vu thi truong mé

Trong giai doan ting truong tin dung manh m& nim 2025, NHNN di nhiéu 1an hd tro thanh khoan bang nhimng dot bom tién
rong 16m, tiéu bicu nhur giai doan lién tuc ting bom rong cudi nam 2025. Du vay, dinh hudng tang truéng tin dung nam 2026 da
duoc xay dung mdt cach co kiém soat, véi muc tiéu cu thé hon, dan t6i nhu cau hd trg thanh khoan ha nhiét. S6 du OMO luu
hanh tir mirc dinh 404.6 nghin ty dong cudi thang 2/2026 da giam vé con 113.9 nghin ty ddng cudi thang 9/2026. Lity ké 9 thang
dau nam 2026, NHNN da hat rong 258.3 nghin ty dong. Tinh téi cudi ngay 7/10, NHNN van tiép tuc da huat rong, dua khoi
lwong luu hanh vé mirc 94.2 nghin ty dong.

Biéu d6 25. Bom hiit rong thi treong mé Viét Nam
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Bom hut tién rong SO du luu hanh OMO

Nguon: Fiinpro, Kirin Capital téng hop
Lai suat lién ngan hang
L3i suit lién ngan hang binh quan thang di lién tuc suy giam tir dinh Tét 4m lich thang 2/2026, hién chi con 3.41% trong thang
9/2026. Pa sb céac ldi suat lién ngan hang ky han ngan nhu 1 tudn, 2 tuan, 1 thang va 3 thang déu ghi nhan giam so v6i diu nam,
trong khi 13i suat lién ngan hang ky han 6 thang va 9 thang déu ghi nhan ting. Dic biét 13i suat lién ngan hang ky han 6 thang
trong nhirg ngay dau thang 10 ghi nhan dat 9% trong bbi canh NHNN vira chi dao giam 13i suit tién giri ky han 6 thang, dan t6i
rtii ro thiéu hut tién gri ky han 6 thang.

Biéu d6 26. Lai suit binh quan lién ngan hang cic ky han
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Ty gia USD - VND

Tinh téi ngay 6/10/2026, ty gia USD/VND tai VCB va thi trudng tu do lan lugt ghi nhan giam 0.71% va 2.95% so v6i dau nam,
trai nguoc voi tinh trang mat gia lién tuc trong nam 2025. Mic du FED d tang lai suat diéu hanh lan dau tién trong 3 nam, ap
lyc [én ty gid ghi nhan han ché nho duoc hd tro boi dong vbn FDI lién tyc cai thién, méi truong 1ai suit neo cao trong nudc va
can can thuong mai tr¢ lai thang du trong thang 9/2026.

Du vy, ap luc ty gia giai doan cudi nam van hién hitu khi cac ngan hang trung wong 16n dang than trong trudc rii ro lam phat.
Ngoai FED va Ngan hang Trung wong Nhét Ban, Ngan hang Trung uong chau Au (ECB) ngay 10/9 quyét dinh ting cac mirc 1ai
suat chi chdt thém 0.25 diém phan trim - day 1a 1an thir hai ECB tang 13i suat trong nam 2026. Chi s Dollar Index (DXY) ciing
dang ghi nhan chudi ting gia lién tiép ké tir dau thang 9 t6i nay, khi gia dau leo thang va cing thang gia ting & Trung Dong
khién giéi dau tu tim dén cac tai san an toan. Ngoai ra, loi sut trai phiéu Kho bac My ky han 10 nim duy tri gan muc cao nhét
trong khoang hai thap ky trong boi canh thi truong ky vong Cuc Dy trit lién bang My (FED) s& nang lii suat trong nim nay. Tir
d6, tao thém luc day giup dong USD chwa ngimg da ting.

Biéu d6 27. Ty gia USD/VND Biéu d6 28. Loi suit trai phiéu kho bac My 10 nim
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Du trir ngoai hoi

Dit liéu méi nhét quy mo dy trit ngoai héi hién nay cua Viét Nam hién dat khoang 98.81 ty USD. Murc du trit ndy van con khiém
tén so v6i tiéu chudn an toan 3 thang nhap khiu (twong duong 169.78 ty USD). Bién dong thu hep chénh 1éch gia vang trong
nude va thé gisi ciing gop phan han ché dong ngoai té chay ra va giam dong co diu co cac tai san nay. Ngoai ra, B6 Tai chinh
Viét Nam dang trao d6i v6i cac ngan hang dau tu vé kha ning phat hanh trai phiéu chinh phu bang USD, danh d4u 1in huy dong
vbn qudc té dau tién ciia Chinh phi sau hon mét thap ky. Trong nim nay, Ngin hang Nha nudc ciing di ning han mirc vay nude
ngoai cua khu vuc tu nhan 1€n 6.1 ty USD, tir mae 5.5 ty USD nam 2025.

Biéu do 29. Dy trir ngoai hoi ciia Viét Nam
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BAO CAO KINH TE VI MO

KIRIN CAPITAL Q3/2026

Trai phiéu Chinh phi

Tinh tir dau nam dén ngay 30/9, Kho bac Nha nuéc di huy dong gin 296,227 ty dong TPCP cac ky han tir 5 nam dén 30 nim,
dat khoang 59.2% ké hoach phat hanh 500,000 ty dong trong nim 2026. Trong sb nay, trai phiéu ky han 10 nim dugc phat hanh
nhiéu nhét véi 215,869 ty dong, tiép dén 14 ky han 5 nam véi 75,663 ty ddng va ky han 15 nim véi 3,250 ty dong. 3 ky han nay
chiém khoang 99.5% tong gia tri huy dong tir dau nam. Trén thi truong thir cip, tong gid tri giao dich TPCP trong tuan dat
122,477 ty dong. Trong do, giao dich outright chiém khoang 66%, véi gié tri giao dich binh quan ngay dat 16,185 ty dong, giam
19.4% so véi ky trude. Nguogce lai, giao dich repo binh quan ngay dat 8,311 ty dong, ting 26%. Khdi ngoai mua rong khoang 743
ty dong trong tuan. Tuy nhién, tinh tir dau nim dén nay, nha dau tu nudc ngoai van ban rong khoang 4,789 ty dong.

76% trai phiéu Chinh phu Viét Nam c6 ky han con lai trén 5 nam, ty trong cao nhat trong nhom thi truong duoc so sanh, vuot ca
Malaysia va Han Qudc. Xu hudng kéo dai ky han van tiép dién trong 9 thang dau niam 2026, ky han phat hanh binh quéan ting
1én 9.5 nam, tir 9.3 nam cung ky. Thanh khoan cai thién véi gid tri giao dich binh quan, gdm giao dich mua ban dut va repo, dat
644 triéu USD mdi ngdy, ting 9%. Ngan hang Thé gigi (WB) néu thém céc tin hiéu canh bao vé phia cau. Loi suat 10 nim hién
da 18n t6i 4.59%, tang khoang 80 diém co ban trong mot nam. Cung luc, ty 16 ding ky mua giam con 49% va hé sé bid-to-cover
(ty 1& dat thau so véi ty 1¢ chao ban) xudng dudi 100%, nghia 1a lvong dat mua khong du khdi lwong goi thau. Van dé nam & co
so nha dau tu hep. Theo VBMA, ngén hang va khdi bao hiém nim dén 97% trai phiéu Chinh phu.

Biéu db 30. Loi suét trai phiéu chinh phi Viét Nam
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Nguon: VNST, Kirin Capital téng hop
So v6i cudi nam 2025, dudng cong loi sudt trai phiéu chinh phu Viét Nam ghi nhan ting tai tat ca cac ky han nhung ting manh
nhit & ky han 5 nim va 7 nam, phan 4nh nhu ciu vén cao hon trong trung han, pht hop v6i muc tiéu ting manh 2 chit s giai
doan 2026-2030.
Biéu d6 31. Pwong cong loi suét trai phiéu chinh phi Viét Biéu dd 32. Gia tri phat hanh trai phiéu chinh phi
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Bao cao co phieu

KIRIN CAPITAL

Cong ty Co phan Pau tw & Phat trién Kirin Capital (dudi day goi tit 1a Kirin Capital) 1a mot to
chtrc dAu tu tu nhan vao tit ca cac giai doan dya trén nghién ctru chuyén sdu tai thi truong Viét Nam
v6i ton chi “Know Vietnam, Long Vietnam”. Cong ty tim kiém cac co hoi co gia tri dau tu dai han va
tang truong cao tai Viét Nam, tir 6 lan téa cho cac nha dau tu tir khip noi trén thé gisi dau tu vao
Viét Nam va chia sé 191 nhuan tir su phat trién thinh vuong cua Viét Nam mang lai.

Bén quyén thudc vé Cong ty Co phan Dau tu & Phat trién Kirin Capital (Kirin Capital), nhiing thong
tin st dung trong bao céo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin ciy va Kirin Capital khong chiu
trach nhiém vé tinh chinh xéac cua chung.

Céc nhan dinh trong ban bao cdo niy dua trén co sé phan tich chi tiét va can than, theo danh gia chu
quan cua ching toi, 1a hop 1y trong thoi diém dua ra bao cdo, cac nhan dinh trong bo céo ndy c6 thé
thay d6i bat ki lac nao ma khong bao trude. Bao cdo nay khong nén duogc dién giai nhu mot dé nghi
mua hay ban bét ctr mot ¢d phiéu nao. Kirin Capital s& khong chiu trach nhiém ddi véi tat ca hay bt
ki thiét hai nao hodc su kién bi coi 1a thiét hai ddi voi viée sir dung toan bd thong tin hodc y kién cua
bao cao nay.

Bio cdo nay khong duoc phép sao chép, tai ban bai bat ky ca nhan hodc t6 chirc nao khi chua duogc
phép ctia Kirin Capital.

Giam doc dau tw
Tran Binh Duong

binhduong@kirincapital.vn

Nganh Tién ich & Hang héa Nganh Tiéu dung & Dich vu
Nguyén Gia Khanh — Chuyén vién dau tur Duong Thanh Hung — Chuyén vién dau tu

giakhanh@kirincapital.vn thanhhung@kirincapital.vn

Nganh Ngin hang & Chirng khoan
Nguyén Dirc Trung - Chuyén vién dau tu

trungnguyen(@kirincapital.vn
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