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Phan 1 TECHCOMBANK €9

Tom tat

Kinh té Thé giéi:

’

Giag d&u nhiéu dw béo tiép tuc neo cao do cdng thdng My-Iran khé sém duoc gidi quyét, chi phi

van chuyén tir Trung Péng van dét dé va rai ro nhu cdu nhap khau tir Trung Quéc phuc héi tré lai

Déu Diesel tiép tuc la diém nghén dang lo ngai khi chénh léch gia véi Brent virot 80 USD/thiing (so

v6i <10 USD/thung ndm 2025), Iam gia tang rdi ro lam phat théng qua chi phi van tai va san xuat

Chung téi nhan thay rii ro lam phét vdn ndm & phia truéc khi gia diesel tai My va EU da tang hon
70% va 37% ké tr trudie xung dot nhung lam phét 16i méi chi nhich 1én 2,6%, cho thdy ép luc chi

phi van dang tich tu trong nén kinh té

Trong khi thi trvong dang dinh gia kich ban diéu hdu hon véi thém céac dot tang Iai suét, ching téi
cho rdng murc d6 lan téa ctia cu séc ndng luong con chwa du ré dé céc NHTW ddy nhanh qua
trinh that chat. Dw kién Fed va ECB sé chi ¢6 thém 1 lan tdng trong cudi ndm nay va sau do sé

tam dirmng dé quan sét

Kinh té Viét Nam:

’

GDP quy 3 téng gan 10% YoY va Quy 4 sé cén tidng khodng 12,5-13% dé dat muc tiéu 10% ca
ndm. Chung téi tin rang con s6 nay cé thé dat duoc nho: Xuét khédu dién ti, FDI va dau tw cong
duwoc ky vong tiép tuc dan dat, qua doé hé tro GDP 2026 dat khoédng 9,5%

Lan séng Al toan céu tiép tuc thuc day xuét khau dién tir Viét Nam cé vé sén luong Ian don gia,
v6i dién tir tdng 75% YoY trong thang 9, may tinh va linh kién tdng 113%, qua dé cing cé ky vong

xuét khéu tiép tuc duy tri tdng trudng hai chir sé thoi gian ti

Khéng chi tdng vé lwong, dong vén FDI vao Viét Nam dang cai thién vé chét khi ngay cang tap

trung vao dién tir, ban dan va cac khéu gié tri gia tdng cao, tao nén tadng cho tang truéng dai han

Gidi ngén dau tw céng tdng 49,3% YoY lén 657 nghin ty dbng trong 9T2026 va duoc ky vong tiép
tuc téng tbc, qua dé hé tro téng trudng ngdn han va mé duong cho chu ky dau tw méi véi quy mé

vén céng - tw giai doan 2026-2030 cao hon 91% so véi giai doan truée

Chung téi ndng dw béo lam phét trung binh c& ndm 2026 1én vung 4,7% trong bbi cdnh gia dau van

con nhiéu rdi ro neo cao

Thanh khoén hé théng nhin chung van 6n dinh du 14i suét lién ngén hang 2-3 théng con & mirc 6,5-
7,8%; trong bdi canh déu tw céng duwoc ddy manh va NHNN con nhiéu dw dia hé tro, ching téi ky

vong l4i suat huy dong sé duy tri mat bang én dinh dén hét ndm 2026

Ty gia USD/VND duorc ky vong duy tri én dinh quanh 26.000 dén cudi ndm, chi mét gié khodng 1%
so v6i cubi 2025, nhor chénh léch 1ai sudt VND-USD trén 3 diém %, FDI gidi ngéan ky luc 21,1 ty
USD (+12% YoY) va dong kiéu héi tich cuc



Phan 2 TECHCOMBANK €9
Kinh té thé gi&i

Gia dau nhiéu kha ning sé tiép tuc neo & murc cao khi chi phi van chuyén tir Trung Pong van
dat dé trong bdi canh cac théa thuan ngirng ban con nhiéu bat dinh. Du tang trwéng toan cau
van dwoc nang d& b&i lan séng dau tw Al, phan con lai ctia nén kinh té dang chiu ap lwc ngay
cang I&n ttr chi phi nang lwong va sw suy giam strc mua cua ngwei tiéu dung. Khi tac dong
cua cl s6c dau lén lam phat van con, ching téi cho rang Fed va ECB cé thé Iwa chon thém

mot 1an tang lai suat trwedc khi tam dirng dé quan sat.

Lwong dau tir Trung Déng DU ngudn cung dau tlr Trung Dong da phuc hdi dang ké, véi lwvu lwong xuét
da gan tré lai mirc trwéc khau hién dat khodng 76% murc trwdc xung dot My-Iran theo di¥ liéu Kpler, thi
chién tranh, nhwng bét trwdng nang lwong toan ciu van chwa thwc sy ha nhiét. Tinh dén ngay
dinh vé théa thuan giira 15/10/2026, giad dau Brent, loai du thé dwoc si dung lam tham chiéu cho
My-lran va chi phi van phan I&én giao dich dau quéc té, van cao hon khoadng 42% so véi trudc chién
chuyén cao van duy tri ap tranh. Dién bién nay phan anh phan bu rdi ro dia chinh trj va chi phi van
Iwc lén gia caa mat hang chuyén, bao hiém van & mlc cao, ham y ngudn cung van chwa thwc sw bén
nay virng. Trong nhitng thang t&i, ching tdi cho rang céng thdng My-Iran kho ha

nhiét dang k&, voi 3 nguyén nhan. Thi nhat, My va Iran kho dat dwoc mot
thda thuan chung. Cu thé, My muén kiém ché chwong trinh hat nhan cta Iran
nhwng tranh cu séc gia dau; Iran lai muén gidm leo thang nhwng gitr chwong
trinh hat nhan. Vi vay, cang thdng kho s&m ha nhiét va trang thai gidng co
nhiéu kha nang tiép dién. Ther hai, phan |én dong chdy dau mé cda Trung
DPoéng hién phu thudc vao cac tuyén thay thé va hoat déng trung chuyén, trong
do6 dau duwoc cac tau nhé dwa qua khu vwe rii ro trwédc khi chuyén sang tau
I&n bén ngoai vung Vinh. Sy phu thudc nay khién chi phi van tai va bao hiém
tiép tuc neo & mirc cao. Ngay ca cac tuyén thay thé ciing khéng hoan toan an
toan, nhw vu tan céng khién duong dng Déng-Tay clia A Rap Xé-ut phai tam
ngrng hoat déng trong thang 9. Trong béi canh céng thdng My-Iran van con,

hai diém nghén nay nhiéu kha ndng sé con kéo dai trong nhirng thang cuéi...

Hinh 1: Lwong dau xuét khau tir Trung Déng Hinh 2: Gia dau diesel va dau thé Brent

Don vi: triéu thung, div liéu theo tuan Bon vi: USD/thung’, di¥ liéu trung binh thang

I o bién Hormuz [ Bién D6 M Vinh Oman — Diesel (ICE Low Sulphur Gasoil) — Brent
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Ghi cha: 1: Quy d6i don vi dau diesel tr USD/tan thanh USD/thuing bang ty 1& 7,45
Nguon: Refinitiv, Kpler, WSJ, Phan tich clia TCB CIBG Research
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..nam. Va cubi cung, Trung Qudc cé thé tré thanh yéu té day gia dau tang tré
lai. Viec quéc gia nhap khau dau thé 16n nhat thé giéi giam mua trong thoi
gian qua da phan nao kiém ché da tang gia; ngwoc lai, néu Trung Qudc quay
tré lai mua dau va duy tri da tdng nhap khau trong nhiéu thang, gia dau cé thé
déi mat véi mot lan séng tding maéi. Bén canh dé, moét rai ro dang lo ngai
hon nam & thj trwong diesel. Gia diesel hién duy tri & mdc cao bat thwdng
so v&i dau Brent. Cu thé, chénh léch gitra hai mat hang nay ndi rong lén
khoang hon 80 USD/thung vao thang 9, cao hon dang ké mirc binh quan du6i
10 USD/thung ctia nam 2025. Bay la mét tin hiéu dang lwu y béi diesel la
nhién liéu dau vao cta van tai dwong bd, hang hai, xay dwng va nhiéu hoat
doéng céng nghiép. Khi gia diesel duy tri cao, chi phi logistics va san xuét ciing
bi ddy lén twong (rng. Trong ngan han, doanh nghiép van c6 thé hap thu mot
phan chi phi gia tdng nhung néu gia diesel neo cao kéo dai, doanh nghiép c6
thé phai diéu chinh gia ban, tao ap luc Ién tiéu dung. Tinh dén thoi diém hién
tai, ngudn cung diesel van chiu &p lwc tir cong suét loc dau chwa dwoc khoi
phuc hoan toan sau cac cudc tAn cdng nham vao cac co s& nang luwong tai
Trung Doéng tir thang 3/2026. Ngay ca trong trworng hop cac cudc tan cong
ch&m dit, qua trinh khéi phuc hoan toan céng suéat van can thoi gian; con khi
rGi ro an ninh van hién hivu, tién dd nay nhiéu kha ning sé& con cham hon.
Mé&c du da xuét hién mot sé tin hiéu tich cwc gan day nhw viéc Nga néi lai xuét
khau diesel hay cac quéc gia I6n xa kho dw trir, chiing t6i cho rang day chu
yéu |a bién phap gidm nhiét tam thdi. Lwong nhién liéu dang dwoc dwa ra tir
kho dw trir hién nay sém muén ciing phai dwoc mua bu tré lai, qua dé tiép tuc
tao lwc d& cho gia nhién liéu. Nhin chung, nhitng lo ngai vé thiéu hut ndng
lwong nghiém trong nhw nhirng thang dau xung dét da gidm bét, nhwng thi
trwdng van con cach kha xa trang thai binh thuweng va hé qua tat yéu 1a thé
gi¢i nhidéu kha nang sé phai thich nghi v&i mét mét bang gia nang lwong cao

hon trong th&i gian dai.

Hinh 3: Nhap khau dau thé ctia Trung Quéc Hinh 4: Chi s6 cwéc van tai dwong bién toan cau

Pon vi: Triéu tan, di liéu hang thang
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Nguén: Bloomberg, Refinitiv, Drewy, Trading Economics, Phan tich ciia TCB CIBG Research
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Du gia nang lwong neo
cao, ting trwéng toan cau
van dwoc hé tro béi Al
nhwng cac linh vec con

lai d6i mat strc ép tir chi

Cu sbc ndng lwong xay ra ngay sau cu sbc thué quan da tirng day 1én nhiéu lo
ngai vé mot dot suy thoai cé thé xay ra. Tuy nhién, nhw da phan tich k§ & bao

cdo thang truéc, kinh té thé gi¢i van cho thdy khd nang chéng chiu dang ké

nhd vao hiéu &ng lan tda tir lan séng Al sang hoat ddng dau tw va san xuét.

Cu th&, Al khéng chi thuc ddy mot chu ky dau tw quy mé 1én vao trung tam div

phi cao liu ma con hd tro hoat dong xuét khdu cac san pham dién ti tai nhiéu nén
kinh t& chau A. Bén canh d6, da tang cla cb phiéu céng nghé tiép tuc cling cb
hiéu rng tai san déi v&i nhom hod gia dinh c6 thu nhap va tai san cao tai My,
qua d6 hd tro stre chi tiéu. Diéu nay phan ndo phan anh qua co ciu tiéu ding
gan day, trong 3 quy gan nhét, tiéu dung trong GDP M lién tuc tap trung &
cac nhém dich vu y té, du lich quéc té va thiét bi cong nghé, vén thudc nhirng
hang muc cé gia tri cao trong rd chi tiéu. Cho thay sirc cau cla khu vire ho gia
dinh nhin chung van dwoc nang d& b&i nhém nguwdi tiéu dung cé kha nang chi
tra cao bat chip cac bat dinh vé dia chinh tri
Hinh 5: Péng gép Al vao GDP My Hinh 6: Xuat khau ctia Trung Quéc
Bon vi: % déng gop Pon vi: % YoY, trung binh déng 3 thang
I Dong gop clia dau tw Al (da loai xuét khau rong) — May méc va Dién tr — Khac
I Dong gop cua cac yéu té khac
9.9op Y 50 44
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Trong khi cac linh vwc hwéng loi tr lan séng Al van duy tri dwoc da tang
trwdng, cau hoi dat ra 1a phan con lai cla nén kinh té toan cau dang hap thu
cu séc néng lwong va thué quan ra sao. Cac dir liéu gan day cho thay cau tra
I&i nhiéu kha nang nam & sy gidm téc hon 1a kha nang thich trng manh mé
nhw nhitng gi dang dién ra trong khu viec cong nghé. Cu thé, chi s niém tin
ngwdi tiéu dung tai cac nén kinh té Ién van & vang thap va hau nhw chwa cho
thdy dau hiéu cai thién, véi My & mirc 46 diém, gan bang day lich s trong
thang 5/2026 va khu vuc chau Au & mirc -16 diém. Diéu nay cho thay cac ho
gia dinh van than trong chi tiéu khi chi phi sinh hoat tang I&n. Xu hwéng nay
cling phan anh ré trong nhu ciu nhap khau hang héa. Néu loai trir nhém dién
tlr - cac san phdm lién quan dén chudi cung ng Al, ting trwdng nhap khau
hang hoéa cta nhiéu nén kinh t& Ién da cham lai dang k& so v&i mic trung

binh ctia ndm 2025. Tai My, EU va Nhat Ban, ting trwéng nhap khau...

Nguédn: Cuc Phan tich Kinh té My, Chinh pht Trung Quéc, Phan tich cia TCB CIBG Research


https://techcombank.com/content/dam/techcombank/public-site/documents/vie-202609monthly-report.pdf
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...nhi*rng nhém hang hoéa ngoai dién t&r hién chi dat khoang 3,9% YoY trong
thang 7, thap hon dang ké so v&i mire tang gan 30% cla nhém dién tér. Diéu
nay cho thay nhu ciu dbi véi cac mat hang tiéu dung va céng nghiép théng
thwong van twong ddi yéu. Theo ching t6i, khi gia nang lwong tang cao, phan
Ién thu nhap cla cac ho gia dinh phai danh cho cac khodn chi kho cét giam
nhw nhién liéu, dién va di chuyén, dan t6i cac khoan tiéu ding khac sé& can
can dbi lai. Tinh tlr cubi thang 2, trwdc khi xung dét bung phat, gia xang dau
tai My va chau Au da ting 1an lwot khoang 70% va 37%. Diéu nay budc nguoi
tiéu dung phai thu hep ngan sach cho cac nhém hang hoéa khéng thiét yéu
nhwng quan 4o, gidy dép,... hay cac khoan chi tiéu mang tinh tiy y khac. Nhin
chung, ting trwdng toan cau van dwoc duy tri, nhwng ngay cang dua vao Al,
khién nén bbi canh dé tén thwong hon trwéc bat ky sw diéu chinh nao cua xu

huwéng nay.

Hinh 7: Chi s6 tam ly ngwi tiéu dung Hinh 8: Tang trwéng nhap khau theo hang héa

Pon vi: Diém

— My — ChauAu — NhatBan

Nga-
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DPon vi: % YoY, tébng ctia My, EU', va Nhat Ban,
trung binh déng 3 thang
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Chi can nhin vao cac sb liéu hién tai c6 thé thdy phan I6n ct sbc dau van
dang tap trung & nhém nang lwgng. Tai My, lam phat thang 9 tang l1én 3,7% tw
murc 3,4% cua thang 8, chi yéu do gia xang tang hon 9% chi trong mét thang,
trong khi lam phat 16i chi & m(rc 2,6%, nhich Ién tlr 2,4% trong thang trwéc va
cao hon dy bao. Tuy nhién, ching téi nhan thay chwa di co s& dé khang dinh
day la dau hiéu cho thay cu sdc nang lwong dang lan rong, khi mdt phan dang
ké mirc ting dén tir tién thué nha va mot thang di liéu riéng 1& chwa phan anh
xu hwéng. Song, diéu nay khéng ddng nghta rui ro lan tda la thap. D liéu lich
st cho thdy lam phat I8 tai My thwong phan (ng véi bién dong gia néng

lwong sau khodng 6-7 thang, va do tré 1an nay cé thé con dai hon do cu séc...

Ghi ghﬁ: 1: Do han ché sb liéu nén chi Iéy di lieu 4 nwéce: Blre, Phap, Ha Lan, va Tay Ban Nha; 2: HS Code 84 + 85
Nguon: Refinitiv, Trademap, Phan tich ctia TCB CIBG Research
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....chl yéu ndm & diesel thay vi dau thdé hay xang. V&i vai trd 1a dau vao cda
van tai, néng nghiép va xay dung, gia diesel thwong phai di qua nhidu mét
xich ctia chudi cung trng trwdc khi dwoc phan anh vao gia hang héa va dich
vu cudi cung. Hién gia diesel tai My da tdng hon 70% so v&i treédc xung dot,
cho thdy ap lwc chi phi van dang tich tu trong nén kinh té. Trong khi d9, tai
Eurozone, lam phat nang lvgng thang 9 tang 18,8% so véi cung ky, cao hon
dang ké so véi mirc 2,5% cla lam phat 16i, cho thay ap lwc gia cling van cha
yéu tap trung & nhém néng lwong thay vi lan réng sang phan con lai cta rb
gia tiéu dung. Nhin chung, viéc gia nang lwong tiép tuc day lam phat tbng di
lén la diéu twong ddi rd rang, nhung mac d6 va téc do lan tda sang cac nhém
hang héa co ban khac van con 1a diu héi, dac biét tai My khi gia thué nha ting
bat ngé trong 1 thang. Chinh sy khéng chac chén nay dang dan dén nhirng

cach nhin khac nhau vé trién vong chinh sach tién té.

Hinh 9: Lam phat lai My va mirc tang diesel Hinh 10: Lam phat lai EU va mirc tang diesel

Pbon vi: % YoY

bon vi: % YoY

— CPI tdng, trai Gia dau diesel My, phai — CPI tdng, trai Gia dau diesel EU, phai

=— CPI co ban, trai

=— CPI co ban, trai
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Thi trweng dang dinh gia
thém cac dot tiang lai suat

m¢éi trong théi gian t&i

V6i céc tin hiéu lam phat con chwa déng nhat nhw hién nay, chung tdi cho
rang cac NHTW I&n nhidu kha n&ng sé duy tri cach tiép can than trong hon 1a
day nhanh téc do that chat. Gia dau Brent vAn dao déng quanh 105
USD/thuing tinh dén ngay 15/10, trong khi cac ap lwc tir ndng lwong dang dan
quay tré lai. Diéu nay ddng nghia rdi ro lam phat tiép tuc gia tang, dac biét tai
nhirtng nén kinh t& nhay cdm v&i bién dong ndng lwong nhw chau Au. Tuy
nhién, b&i phan I&n &p luc hién nay van mang tinh chi phi day, viéc phan (rng
béng cac dot ting I&i sut lién tiép va quyét liet cé thé khong phai lwa chon téi
wu vi cling can phai can nhéc phia cau khi dang c6 it dong lwc dé dwa vao
hon. Trong bdi canh d6, chung tdi cho rang viéc duy tri 13i suat & ving cao

trong thoi gian dai hon dé danh gia mre do lan téa clia ci sé¢ nang lwong...

Ngu6n: Refinitiv, BO BEA, EIA, Phan tich ciia TCB CIBG Research
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Hinh 11: Lai suat Fed

....161 lam phat 16i va tang truéng kinh t& c6 vé la phwong an hop ly hon so
v&i viéc voi va nang lai suat. Dau vay, thi trwong tai chinh toan ciu lai dang
dwa ra mét kich ban diéu hau hon dang ké. Theo d6, Iai suat Fed cé thé tang
thém it nhat 2 lan trong ndm 2027, phan anh niém tin rdng lam phat sé méat
nhiéu thdi gian hon dé tré lai muc tiéu. Tai chau Au, thj triedng hién danh gia
xac suat ECB tiép tuc tang I4i sut vao cubi ndm cao hon déang ké so véi gitra
mua hé. Cac quan chirc ECB ciing lién tuc nhan manh réng chinh sach can
duy tri trang thai that chat trong thoi gian da dai, ngay ca khi tang trwdng kinh
té tiép tuc suy yéu. Theo quan diém cla chung t6i, ECB va Fed c6 thé cé thém
1 dot tang |ai suat vao cubi ndm nay va theo sau la mot chudi thoi gian tam
dirng dé& quan séat thay vi hanh dong véi 2 ly do chinh. Thi nhat, 4p lwc lam
phat chua hoan toan két thic. Cac cu séc ndng lwong thuwéng can thi gian
dé lan téa t nhém nhién liéu sang lam phat 16i nhw da phan tich & trén. Trong
bdi cdnh dé, mét dot tang lai suat niva c6 thé dwoc xem nhuw bién phap phong
ngra nhdm han ché rdi ro lam phat ting néng. Thir hai, cac NHTW can can
nhéc nhirng rai ro dbi véi thi trwéng lao dong va tang trwédng GDP, nhirng
thwdc do vé strc khde cla nén kinh té. Du viéc lam tai My va chau Au gan day
van chuwa cho thdy diu hiéu gidm téc, tac ddng clia gia ndng lwong cao 1én
san xuét va tiéu dung co thé xuét hién véi do tré. Néu gia nang lwong tiép tuc
neo cao, loi nhuan doanh nghiép cé thé chiu ap luc, kéo theo viéc cét giam
tuyén dung hodc sa thai. Trong bdi canh do, viéc day nhanh qua trinh that chat

sé& lam gia ting rai ro ddi véi tang trwdng va thi trwdng lao déng.

Hinh 12: Lai suat ECB

Pon vi: %
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= = Theo ky vong thi trwong
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Nguén: Refinitiv, B& Ngan khé va Cuc Dich vu Tai chinh M§
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Kinh té Viét Nam

Bat chap nhirng thach thirc tir moéi trwdng bén ngoai, kinh té Viét Nam van duy tri
kha ning chéng chiu tét véi GDP quy 3 ting 9,95% nh& ba dong lwc chinh. Xuéat
khau dwoc hé tro béi lan séng dau tw Al, gitp nhém dién tr ting trwéng tich cwc
va dwa can can thwong mai hang héa thang 9 tré lai thang dw. Trong khi do, FDI giai
ngan duy tri da tdng manh va dau tw céng c6 dau hiéu ting téc. Trén co s& do,
ching téi nang dw bao ting trwéng GDP nam 2026 lén 9,5%, phan anh sirc chéng
chiu tét hon cta nén kinh té

Khi cang thang dia chinh tri Tang trwéng GDP Quy 3 ndm 2026 dat mirc xap xi 10% so v&i cung ky
dang chi phéi bire tranh kinh té  (YoY), 1a mdc tang trwdng cao thir 2 theo quy, chi sau quy 3 ndm 2022
toan cau, Viét Nam lai cho thdy khi day la thoi diém phuc hdi tir nén thdp cla Covid-19. Mét diém dang
sw chéng chiu tét chu y 1a co cau kinh té da co sw khac biét: dong lwc dan dét dich chuyén
sang phia san xuét va cong nghiép-xay dwng véi mirc déng gop vuot
dich vu, vbn la tru cot kinh t& clta giai doan trwdc day. Tinh chung 9
thang, tang trwdng GDP ca nuwéc tdng 9,01% YoY va dé dat muc tiéu ca
nadm 2026 1a 10% thi quy 4/2026 sé& can dat murc 12,5%-13%, mot con sb
rat tham vong trong béi canh toan cau van phirc tap. Dau vay, ching toi
cho rang diéu nay van c6 thé dat dwoc nhd vao 3 tru cét chinh vén dang
c6 da tang tét. Thir nhat, xuét khiu dv kién trong nhirng thang cubi nam
tiép tuc ting trwdng 2 chi¥ sb khi nhu cau nhap khau tr My cho céc san
pham lién quan dén tri tué nhan tao (Al) van dién ra s6i dong. The hai,
dong vén FDI sé& duy tri da gidi ngan vao Viét Nam nhw hién tai, khéng
loai trir kich ban gidi ngan véi tdc do nhanh hon, khi cac “dai bang dién
t&” nhw Samsung, LG, Foxconn,... dang tao da cho cac FDI khac xay
dwng nha may tai Viét Nam. Va cuéi cung la gidi ngan dau tw cong,
doéng lwe quan trong nhét, ciing duwoc ky vong bt pha trong Quy 4/2026,
tlr do gia tang déng gép vao tang trwdng. Dwa trén nhirng dong lwc vira
néu, ching téi nang dw bao tang trwdng GDP cla Viét Nam 2026 |én

Hinh 13: Tang trwéng GDP theo Ql?y5/° Hinh 14: Dw bao GDP 2026 cac t6 chirc

Pon vi: % YoY Pon vi: % YoY
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Nguén: Cuc Théng ké (NSO), Economics Census, Nghién ctru bao chi, Phan tich cia TCB CIBG Market Research
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Xuét siéu tré lai, trién vong

xuét khau dw kién sé duy tri da

tang trwéng tét trong 3 thang

cubi nam

Hinh 15: Tang trwdng xuat khau Viét Nam

TECHCOMBANK €9

M&c du méi trwng toan cau dang bi chi phdi bdi cing thdng dia chinh tri
ndi tiép rai ro thué quan ctia My, hoat dong xuét khau cta Viét Nam van
cho thdy kha ndng chdng chiu tich cwe. Cu thé, tang trwdng xuét khau
thang 9 tang 39% YoY, la mc tang cao nhat trong gan 3 nam qua. Dang
chl y, nhém dién tl trong thang 9 tang manh 75% YoY va riéng san
phdm “may vi tinh va linh kién dién t&” da ting gan 113% YoY, mét mirc
tdng cao nhat trong lich s&. Diéu nay phan anh Viét Nam dang duoc
hwéng loi rat tét tir lan séng dau tw vao Al toan ciu khi da phan cac san
phdm, theo di liéu HS code ma chung t6i cé dwoc, da phan tap trung
vao cac linh kién phuc vu cho trung tdm dir liéu (Data Center) cling nhw
phat trién phan mém Al tai M§. Bén canh dé, can can thwong mai thang 9
da chuyén sang thdng dw sau mét chudi dai tham hut ké tir thang
12/2025, chi yéu nh& sy cai thién clGa nhom dién t&r. Dao sau hon,
chdng t6i nhan thay sw phuc hdi nay khéng chi dén tlr san lwong ma con
tr yéu tb gia. Trong khi don gia mot sé dau vao dién tir tding manh so véi
cudi nd&m 2025 nhw CPU/GPU tang 26%, chip nhd (RAM) tang t&i 193%
va cac loai chip khac tang 39%, don gia xuét khdu nhiéu san pham dién
tlr cling cai thién dang k&, véi may tinh ting 43% va linh kién phuc vu
cho Data center t&ng 87%. Dién bién nay cho thay xuat khau dién tt cla
Viét Nam dang dwoc hd tro déng thdi béi ca san lwgng va don gia. Bén
canh d6, xuét khdu cta 1 sb mat hang truyén théng nhw may méc, da
giay,...cling co cai thién nhe vé tang trwdng trong thang 9, phan anh kha
n&ng canh tranh thj phan cla Viét Nam con réat tét khi so véi cac quéc gia
san xuat khac ngoai Trung Quéc. Nhin vé twong lai, chdng t6i duy tri dw
bao xuét khdu Viét Nam sé tiép tuc dat mirc tang trwdng 2 chir s6 nhe

vao dong lwc dién t&r va sy cai thién nhe clia cac mat hang khac.

Hinh 16: Tang trwéng don gia sang My

Pon vi: % YoY
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Ngu6n: GSO, Téng cuc Hai quan, Trademap, Bao chi, Phan tich ciia TCB CIBG Market Research
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Ning lwc canh tranh vwot trdéi  Trong trung va dai han, ching téi ky vong FDI vao Viét Nam sé tiép tuc
cung chién lwoc “China+1” tiép duy tri da ting trwdng tich cwc nhd sy cong hwéng cia ba dong luc
tuc hé tro dong vén FDI vao chinh. Thir nhat, xu hwéng tai ciu tric chudi cung (rng toan ciu va chién
Viét Nam lwoc "China+1" tiép tuc thuc day cac tap doan da qudc gia mé réng hién
dién tai Viét Nam. Cac doanh nghiép dau nganh nhw Samsung, Foxconn,
Luxshare, Amkor va Intel khéng chi gia tang nang lwc san xuit ma con
trng buéc dich chuyén sang cac khau gia tri gia tdng cao hon nhw déng
goi - kiém tht» ban dan (OSAT), linh kién dién ti va vat liéu ban dan. Tho
hai, Viét Nam van duy tri nang lwc canh tranh vwot troi so véi nhiéu déi
tha trong khu viec nh& chi phi lao dong va dién nang canh tranh, lwc
lwgng lao dong cong nghiép quy mo Ién, d0 m& thwong mai cao cung
mang lwdi FTA rong khdp. Thir ba, Chinh phi dang day manh dau tw ha
tang va cai cach thé ché nham nang cao chat lwgng méi trworng dau tuw,
doéng thei chuyén dinh hwéng tir thu hat FDI theo sb lwgng sang wu tién
cac dw an cong nghé cao, ddi méi sang tao va cé ham lwong gia tri gia
tang I&n. Mac du moét sb lgi thé truyén thdng nhw chi phi dat dai va chi
phi lao dong san xuét dang dan thu hep, cac cai cach vé thé ché, ha tng
logistics va nang lwong dwoc ky vong sé bu dép nhitng han ché nay,
gitip Viét Nam tiép tuc la diém dén héap dan cta dong vén quéc té&. Nhe
do, trién vong FDI trong dai han van tich cuc, véi dong vén khéng chi gia
tdng v& quy mé ma con dwoc nang cao vé chéat lwong, déng gép manh
mé cho tang trwdng kinh t& va qua trinh nang cép vi thé cta Viét Nam

trong chudi gia tri toan cau.

Hinh 18: Tang trwéng téng FDI dang ky 9M Hinh 19: Dw bao giai ngan FDI vao Viét Nam

Pon vi: % YTD YoY Don vi: Ty USD

M FDI dang ky | -m |
I Vvén FDI digu chinh +9% CAGR
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Dau tw cong tiép tuc 1a mét Dau tw cong dang dong vai trd déng luc tang trwdng quan trong clia nén
trong nhitng déng lwc ting kinh té. Theo B& Tai chinh, gidi ngan dau tw cong 9T2026 dat 657 nghin
trwéng quan trong cia nén ty dong, tdng 49,3% so vd&i cung ky va hoan thanh 63% ké hoach nam,
kinh té cho thay tién dd trién khai cac duw an ha tang trong diém tiép tuc dwoc

day manh.
Ngu6n: GSO, B¢ Tai chinh, TradingEconomics, Bao chi, Phan tich cia TCB CIBG Market Research
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Hinh 20: Giai ngan dau tw cong theo tirng thang  Hinh 21: Ty I8 giai ngan diu tw cong so véi ké hoach

Bon vi: Nghin ty déng Pon vi: %, 9 thang d4u n&m cla cac ndm
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Giai ngan dau tw cong tang téc, Chung t6i ky vong da giai ngan nay sé tiép tuc dwoc duy tri trong quy con
hé tro thanh khoan tién VND lai cia nam nh& quyét thm cao cGa Chinh phi trong viéc hoan thanh
100% ké hoach dau tw céng. Chinh phi da trién khai co ché chdm diém
KPI gidi ngan va gan trach nhiém truc tiép véi nguwoi dirng dau cac bo,
nganh, dia phwong; dong thoi kién quyét diéu chuyén vén tir cac dy an
cham tién d6 sang cac dy an cé kha nang gidi ngan tét hon. Bén canh
do, cac nat that vé vat liéu xay dwng ciing dang dwoc thao g& thong qua
co ché diéu phdi ngudn cung lién ving. Bén canh tac dong tdi tang
trwdng, gidi ngan dau tw céng manh ciing hd tro' thanh khoan hé théng
ngan hang. Khi chi dau tw céng dwoc ddy manh, ngan sach Nha nuwéc
chuyén sang trang thai tham hut, qua dé bom mét lwong tién dang ké tré
lai nén kinh t& théng qua cac nha thau xay dwng, doanh nghiép vat liéu
va cac don vi tham gia dw an. Nhd d4, thanh khoan tién VND trong hé

thdng dworc cai thién va ap lwc 1én mat bang 1ai suét duwoc gidm bot.

Dau tw cong va tw nhan bwéc Trong trung han, dau tw cong va dau tv tw nhan dwoc ky vong buéc vao
vao chu ky ting téc, thic day chu ky tang tbc méi. Theo ching tdi wéc tinh, tbng vén dau tw khu vuc
tang trwdng trong thei gian téi cdng va tw nhan giai doan 2026-2030 dy kién tang khodng 91% so voi
giai doan 2021-2025, trong dé cac linh vwc ha ting giao théng, nang
lwong, san bay va cang bién doéng vai trd dan dét. Viéc ddy manh dau tw
ha tAng khong chi hd tro tang trwdng kinh té trong ngan han ma con gép
phan nang cp hé thdng co s& ha tang québc gia, gidm chi phi logistics,
cai thién két ndi vung va nang cao nang lwc canh tranh ctia nén kinh té.
Quan trong hon, cac dy an ha tAng quy mé Ién con tao ra hiéu &ng lan
téda rong khép, thuc ddy dau tw tw nhan, thu hat FDI va m& rong du dia

tang trwéng dai han cho nhiéu nganh nghé khac.

Nguén: GSO, T6ng Cuc Du lich Viét Nam, Nghién ctru bao chi, Phan tich cia TCB CIBG Market Research
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Mac du tiéu dung ndi dia dang
dan phuc héi, mirc dd cai thién
van chwa twong xirng véi da
tang cha cac dong lwc khac
nhw xuat khau, FDI va dau tw
cong, khién day tiép tuc la rai
ro hang dau déi véi trién vong

tang trwéng

Hinh 22: Tang trwéng ban lé hang héa dich vu

Tiéu dung ndi dia tiép tuc cai thién so v&i nam trwdc nhwng da phuc hoi
van chwa thuc sy bt pha. Téng mirc ban & hang héa va doanh thu dich
vu tiéu dung 9 thang dau nadm ting 13,4%, cao hon mic 9,5% cung ky
nam truéc. Trong do, ban 1& hang hoéa, chiém khoadng 73% téng doanh
s, tang 12,8%. Céac hoat dong dich vu ciing duy tri ting trwdng tich cuc,
véi doanh thu lwu trd - 8n udng va It hanh tang 1an lwot 16,7% va 17,9%,
nhd sw phuc hdi manh cta nganh du lich khi lwong khach québc té dat
17,7 triéu lwot, tadng 14,5% YoY va la mirc cao nhét trong cung ky ké ti
sau Covid-19. Tuy nhién, néu loai triv yéu t6 gia, strc mua thyc té chi
tadng 7,8%, cao hon mirc 7,2% cta cung ky ndm 2025 nhwng van thap
hon dang ké so véi mirc binh quan 8-9% trong giai doan trué'c Covid-19.
Diéu nay cho thay nhu ciu tiéu dung dang phuc hdi nhwng chwa dd manh
dé tao ra sw bit pha rd nét. Trong thdi gian téi, tiéu dung trong nwéc
duwoc ky vong tiép tuc cai thién nhe chinh sach gidm 30% thué dbi voi ca
nhan, ho kinh doanh va doanh nghiép cé doanh thu dwi 10 ty déng. V&i
nghi dinh hwéng dan dw kién dwoc ban hanh trong thang 10, chinh sach
nay co6 thé sém phat huy tac dong hd tro' strc mua va hoat dong kinh

doanh.

Hinh 23: Khach du lich theo tirng thang cac nam

bonvi: % YTD YOY

Pon vi: Triéu lwot, tdng qudc té va noi dia
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Viéc gia dau duy tri & viing cao va kho ha nhiét co thé ddy mat bang gia
ca tang 1&n, qua dé anh hwdng dén stirc mua ctia khu viec hd gia dinh va
lam suy yéu mét trong nhirng déng lwc quan trong cla tang trwdng Ia tiéu
dung ndi dia. Chung t6i duy tri dyw bao lam phat binh quan nam 2026
trong khoang 4,5-4,8%, du ap lwc gia ca dwgc dy bao sé gia tang trong
nhirng thang cubi nam. Trong d6, gia dau duy tri & mirc cao va kho ha
nhiét trong ngan han tiép tuc la yéu td quan trong nhét tao strc ép lén lam

phét. Riéng trong thang 9, CPI ting 0,62% MoM, chd yéu do tac dong...

Nguén: GSO, Nghién ctru bao chi, Phan tich ciia TCB CIBG Market Research
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...tr nhédm nhién liéu, dong goép khoang 0,4 diém phan tram vao muic
tang chung. Bén canh d6, mét s6 nhém hang cé tinh mua vu ciing ghi
nhan mic tang dang ké& nhw gido duc, do cac trwdng diéu chinh hoc phi
cho ndm hoc méi, va thwe phdm, khi mwa Ién kéo dai &nh huéng dén
ngudn cung néng san, day gia rau tang cao. Tinh chung 9 thang dau nam
2026 (9M26), CPI binh quén tang 4,52% YoY, tiém can ngwdng muc tiéu
kiém soat lam phat ctia Chinh phl. Trong thdi gian con lai cia nam, gia
nhién liéu nhiéu kha nang tiép tuc tao ap luc 1én mat bang gia khi cing
thang dia chinh My - Iran chwa c6 d4u hiéu ha nhiét rd rang. Tuy nhién,
theo danh gia cta chung t6i, lam phat cd ndm van c6 kha nang duy tri
trong nguwdng kiém soat nhé cac bién phap diéu hanh gia chi déng cta
co quan quan ly. Viéc chua diéu chinh gia dién cung cha trwong diéu
chinh gia y té theo 16 trinh phu hop duoc ky vong sé gép phan han ché

ap lwc 1én mat bang gia cac thang cudi nam.

Hinh 24: BDong gép vao mirc tang CPI hang thang

Pon vi: %

Il Gia chinh phi didu hanh (ngoai dién, xang) M Thuc phdm [l Xang dau pien M Khac
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Mac du thanh khoan ngén han cGa hé théng nhin chung kha ddi dao, thé
hién qua mat bang |4i suét lién ngan hang ky han ngan duy tri & mdc thap,
lai suét cac ky han tir 2-3 thang van dao dong quanh 6,5-7,8%. Dién bién
nay phan anh tam ly than trong ctia cac ngan hang ddi véi trién vong thanh
khodn trong nhirng thang t&i, v&i ap lwc chd yéu dén tir nhu cau tin dung
thwdng tdng manh vao giai doan cudi nam theo yéu té6 mua vu, cung viéc
cac khoan thué duoc gia han véi quy méd khoang 125 nghin ty dong sé dén
han nép. DU vay, chdng t6i cho réng cac ap lwc nay van trong tam kiém
soat. Tién do giadi ngan dau tw cong dang dwoc ddy manh sé hd tro phan
nao thanh khoan. Bén canh do, Ngan hang Nha nwéc van con duw dia Ion

dé hé tro hé théng ngan hang théng qua cac céng cu diéu tiét nhw nghiép

vu thj trwérng mé (OMO), tai cap vén va hoan déi ngoai té (FX Swap),..

Nguén: GSO, Phan tich cia TCB CIBG Market Research
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Hinh 25: Lai suéat lién ngan hang

TECHCOMBANK €9
(tiép)

...tvong tw nhirng bién phap da dwgc sir dung cudi thang 9.

Déi véi 1ai suét huy dong, chung toi ky vong mat bang I3i suét sé tiép tuc di
ngang dén hét ndm 2026. Theo wéc tinh cla ching t6i, chénh léch gitra
tang trwdng tin dung va téng trwdng huy déng dén cubi thang 9 da thu hep
dang ké so véi cubi thang 8. Dién bién nay cling dong nhéat véi tbc do giai
ngan dau tw céng dwoc dady manh thoi gian gan day. Do dd, néu tién do
gidi ngan tiép tuc dwoc duy tri trong cac thang cudi nam cé thé hd tro mat
béng lai suat huy déng duy tri n dinh dén cudi ndm 2026.
Hinh 26: Lai suat huy dong 6T cia G8*

bon vi: %
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Chung téi tiép tuc gitr quan diém ty gia USD/VND sé duy tri twong dbi 6n
dinh trong nhirng thang cudi ndm va chi mét gia nhe khoang 1% so véi thoi
diém cubi nd&m 2025. Theo d6, ty gid dwoc ky vong dao déng quanh
ngwdng 26.000 tir nay dén cudi ndm, nhd sy hd tror clia nhidu yéu tb thuan
li. Thir nhéat, chénh léch I4i suét gitba VND* va USD dwoc ky vong tiép
tuc duy tri & mire trén 3 diém phan trdm, ngay ca khi Fed cé thé tiép tuc
tang 1ai suat vao thang 12. Mat bang chénh léch 1ai suat nay ky vong sé
tiép tuc khuyén khich dong vén ngoai té vao Viét Nam, hd trg' sy dn dinh
cla ty gia. Thi hai, nhu ciu vén cho cac dy an ha tang trong diém ciing
thic day viéc da dang héa ngudn tai tro tir ca thi trwéng trong nwéc va
quéc té. Khi do, hoat dong huy déng vén nuéc ngoai duwoc ky vong sé bd
sung ngudn cung USD cho nén kinh té. Ther ba, viéc dong vén FDI tang
trwdng tbt sé tiép tuc tao ngudn cung ngoai té 6n dinh cho nén kinh té. Cu
thé, gia tri gidi ngan trong 9 thang dau ndm dat murc ky luc 21,1 ty USD,
tang 12% YoY. Cuéi cung, dong kiéu hdi, ngudn cung ngoai té co tinh &n
dinh va thwdng xuét hién vao nhirng thang cudi nam, dwoc ky vong tiép tuc
hé tro' thi trwdng ngoai héi. Tdng hop cac yéu té trén, chung tdi cho rang ty
gia USD/VND sé tiép tuc duy tri trang thai 6n dinh twong dbi trong phan

con lai cta nam.

Ghi chu: (*) L&i suat VND dwoc wéc tinh dwa trén ky han gl tién 6 thang ctia nhém 8 ngan hang (G8) gém TCB, MBB,

VPB, VIB, TPB, ACB, STB, MSB

Nguén: Téng cuc Thdng ké (NSO), Phan tich cia TCB CIBG Research
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Phan 3 TECHCOMBANK €9
Kinh té Viét Nam (tiép)

Hinh 25: Ty gia USDVND lién ngan hang Hinh 26: Chénh léch lai suat VND* - USD

.0 )
Pon vi: % @ Pon vi: %
26.400 - 8 -
26.300 - 6 -
26.200 -
26.100 - 41
26.000 - 2 -
25900 T 25,887 25|914 0 T T T T T T T T
25.800 - : \/

T T T T '2 T
01/26  03/26  05/26  07/26  09/26 01/19 01/20 01/21 01/22 01/23 01/24 01/25 01/26

Ghi chu: (*) L&i suat VND dwoc wéc tinh dwa trén ky han glvi tién 6 thang ctia nhém 8 ngan hang (G8) gém TCB, MBB,
VPB, VIB, TPB, ACB, STB, MSB
Nguén: Refintiv, Ngan hang Nha nuéc, Nghién ciru bao chi, Phan tich cia TCB CIBG Research

17



Phan 4
Phu luc

Cap nhat tinh hinh kinh té va thj trweéng tai chinh thé

e

gi&i

TECHCOMBANK €9

Chi bao Quéc gia
My %, YoY, hang quy 21 23 2,0 27 15
Tang trwéng EU %, YoY, hang quy 1,4 1,2 0,8 0,6 1,0
GDPthuc g Quéc |% Yo, hang quy 500 48 45 5,0 43
Nhat Ban %, YoY, hang quy 0,6 0,1 1.1
My %, YoY, hang théng 27 30 27 27 24 24 33 38 42 35 34 34
EU %, YoY, hang théng 24 22 21 21 20 17 19 26 30 32 28 29 33
cPI
Trung Quéc  |%, YoY, hang théng 04 03 o2 o7 og o2 13 10 12 12 10 o5 o8
NhatBan  |% Yo, hang thang 32 29 30 29 21 18 13 18 14 15 17
Lai suét chinh sach Fed  |%, cuéi thang 375 425 400 375 375 375 375 375 375 375 375 375 375 4,00
DXY Chiso, . 1008 977 988 997 986 983 974 995 988l 987 1003 1009 994 1015
trung binh hang thang
USDCNY Chiso, . 72l 712 712 711 704 697 691 689 684 680 678 678 674 671
trung binh hang thang
Lai sudt TPCP My 10 nam | 43 412 405 400 414 421 412 428 431 s48] 447 455 aes 497
trung binh hang thang
Gia dau WTI uSDAthang, 647 635 601 508 579 603 645 910 9867 9851 8179 7922 8245 9569
trung binh hang thang

Cap nhat tinh hinh kinh té va thj triwéng tai chinh Viét Nam

Chi bao
Tang trwédng GDP thwe %, hang quy, YoY 8,0| 8,25 g E 8,46 - g 7.94] g - 8,39 9,50]
IIP %, hang thang, YoY 9,23 13,59 10,44/ 10,76 10,10 21,5 0,60] 7,20] 9,30 10,14 12,71 14,47] 14,41 16,70 g
Lam phat %, hang thang, YoY 3,3 3,38 3,25 3,58 3,48 2,53 3,35 4,65 5,46 5,60 4,79 4,45 4,89 5,08 4,74
Téng mirc ban Ié %, hang thang, YoY 9,2 11,3 7,2 71 9,8 9,3] 9,3 12,1 12,1 11,8 14,8 14,5 14,9 14,12 g
FDI dang ky ty USD, hang thang 31,4 2,0 2,5 1,4 3,8 2,4 3,2 7,0 2,7 5,3 7,8 3,0 2,5 9,5| g
FDI giai ngan ty USD, hang thang 27,6 3,4 2,5 2,3 4,0 1,7] 11 2,2 2,0 2,4 3,3 2,2 21 3,8 g
Xuat khau ty USD, hang thang  |475,0) 42,8 42,3 39,1 44,9 43,2 33,2 46,6 45,6 471 50,9 53,0f 55,3 59,5 g
Nhap khau ty USD, hang thang  [455,0 39,9 39,5 38,2 454 45,0 34,4 47,2 49,1 53,8 53,7 56,9 55,2 58,4 g
Can can thwong mai ty USD, hang thang 20,0 2,8 2,7 1,0 -0,5 -1,8] -1,2 -0,7] -3,5 -6,7| -2,8 -3,9 -0,1 1,0 g
Tang trvdng huy dong %, YTD - 10,8 E - E -0,1 -0,5) 0,6 1,9 3,1 5,8 6,1 16,4
Tang trweong tin dung %, YTD 19,0 13,9 15,3 16,9 19,1 1,2 1,3 3,2 4,6 6,0| 8,4 9,0| 10,2 18,0
0,
Loi suat TPCP 10 nam %, N N . 3,4 3,57| 3,73 3,85 3,98 4,09 4,10] 4,19 4,23 4,25 4,36 4,40 4,43 4,46 4,33
trung binh hang thang
sl Keria A %,
Lai suat lién ngan hang 1W trung binh hang thang 4,9 4,8 5,2 5,6 7,2 51 8,1 7,0 6,3 6,5 6,5 5,0 5,5 4.9 5,8
sl & A - |%,
Lai suat huy dong 6 thang riing binh hang théng 4,7 47| 4,7 4,9 5,5 6,0| 6,0| 6,8 6,7| 6,8 6,9 7,0 71 7.2 6,6|
USDVND trung binh hang thang 26'05 26.398| 26.347| 26.349| 26.332 26.219| 26.014| 26.291| 26.337| 26.340| 26.321| 26.296| 26.157| 25.991| 26.166|

Ghi 9hl’1: (*) Binh qué’n gia quyén clia 8 ngan hang: TCB, MBB, VPB, VIB, TPB, ACB, STB, MSB
Nguén: Téng cuc Théng k&, Téng cuc Hai quan, Refinitiv, Ngan hang Nha nuwéc, VBMA, Phan tich ctia TCB CIBG Research 18



TECHCOMBANK €9

MIEN TRU TRACH NHIEM

Béo céo nay (“Bao cao”) do B phan Phan tich Kinh té va Thi trwéng Tai chinh ciia Ngan hang Thuong mai
C6 phan Ky thwong Viét Nam (“Techcombank”) soan thdo nhdm muc dich cung cp théng tin cho Khach hang
ctia Techcombank. Khach hang cé thé sao chép hoéc trich dan truc tiép hodc gian tiép mot phan hay toan bd
Béo cao nay véi diéu kién viéc sao chép, trich dan phai tén trong, ddm bao gilr dung ndi dung va ghi chi ré
rang ngudn théng tin Bao cdo. Khach hang chiu moi trach nhiém vé viéc sao chép, trich dan ctia minh ciing

nhw cac ndi dung sao chép, trich dan khéng tuan tha nguyén téc néu trén trén.

Béo cdo nay dwoc xay dwng dwa trén cac y kién chuyén nghiép dwoc dwa ra moét cach can trong, doc lap va
can clr vao cac ngudn théng tin dwoc cho la dang tin cay vao ngay ban hanh B&o cdo nay. Tuy nhién, moi
nhan dinh trong bao c&o nay chi 1a y kién riéng B6 phan Phan tich Kinh té va Thj trwéng Tai chinh, khéng dai
dién cho y kién cta Ban Ianh dao Ngan hang va ciing hoan toan khéng cé dinh hwéng nao vé két qua hoat
doéng cta Techcombank. B& phan Phan tich Kinh té va Thi trwdng Tai chinh khéng cam két va bao dam vé sy
chinh xac, kip thdi, hoan chinh va én dinh ctia cac théng tin trong bao cao dwéi bat ky tinh hudng nao, ciing

nhw khéng cé nghta vu phai cap nhat, diéu chinh, b sung théng tin sau khi bao cao dwoc phat hanh.

Béo cdo nay khoéng phai 1a va khéng dwoc coi la hoat dong tw van hodc 1a cac khuyén nghi hodc y kién tw van
dau tw, tai chinh, tw van mua, ban bat ky san pham nao hodc tw van cho béat cir hoat dong kinh doanh nao va
khéng nham muc dich phuc vu lgi ich ctia bat ky ca nhan/té chirc nao, bao gém ca Techcombank va’hodc cac
chi nhanh va céng ty con ctia Techcombank. Khach hang duwoc khuyén cdo nén coi nhirng théng tin duoc
cung cép trong bao céo nhw |a mét nguén théng tin tham khao va Khach hang nén str dung dich vu tw van,
luat sw chuy&n nghiép khi dwa ra cac quyét dinh kinh doanh, diu tw ctia minh. Techcombank, tac gid bao céo,
lanh dao va/hodc nhan vién cta Techcombank khong chiu bat ky trach nhiém nao déi véi bat civ ca nhan, té

chirc ndo lién quan dén bao cao nay trong béat ky tinh hudng nao.

Néu khach hang cé bat ky binh luan, cau hdi hodc méi quan tam dac biét nao vé cac thong tin dé cap trong

bao cao xin lién hé v&i ching t6i theo théng tin lién hé sau:

Bo6 phan Phan tich Kinh té va Thij trwéng Tai chinh

nhém Ngan hang Doanh nghiép va Binh ché Tai chinh

TECHCOMBANK
Dia chi: 6 Quang Trung, P. Cira Nam, Ha Noi
Email: Tckh.ptkt@techcombank.com.vn

Website: https://techcombank.com/thong-tin/nghien-cuu

BE GREATER ’


mailto:Tckh.ptkt@techcombank.com.vn
https://techcombank.com/thong-tin/nghien-cuu
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