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VIETNAM

Trién vong kinh té 4Q2026

Gill nhip tang trudng, vitng vang vé dich

Mot s6 du bao chinh cia KBSV vé kinh té Viét Nam trong nam 2026:

1)

Tang trudng GDP nam 2026 dudc du bao sé dat 9.0%, véi ddng luc chinh
dén ti dinh huéng ddy manh giai ngan dau tu céng clia Chinh phu, dong
von FDI duy tri tich cuc va hoat ddng san xuat cdng nghiép phuc hoi theo
xuat khu. V& rti ro, chliing téi cho rang Viét Nam s& tiép tuc déi mat vdi
mot s6 yéu t bat dinh tif bén ngoai, bao gém: rdi ro xung dot My - Iran
kéo dai han du kién, xu hudng tang clia mat bang |3i suat toan cau gay gia
tang ap luc tai chinh va kéo giam tong cau, cung nguy cd v3 bong bong Al.

Chung t6i nang du bao lam phat binh quan nam 2026 cta Viét Nam lén
muic 4.7% YoY, cao hdn muc tiéu kiém soat lam phat cta Chinh phu, dua
trén kich ban du bao than trong han vé dién bién xung dot dia chinh triva
gid nang lugng thé gidi trong ngan han.

M3t bang lai suat trong quy IV dudc du bao sé 8n dinh quanh viing hién
tai va khong xuat hién thém nhip tang dot bién, nhd dong tién cai thién
tU gidi ngan dau tu cong va ky vong cb thém céc bién phap hé trd thanh
khoan trung dai han ti phia Chinh phdi va NHNN.

Ty gia USD/VND trong quy cudi ndm c6 thé chiu mét sé slic ép do Fed du
béao con thém mét lan tang l3i sudt nita trong ndm. DU vy, ching ti cho
rang ty gia USD/VND khé tdng manh ma chi quay lai miic dau ndm, dua
trén ky vong chi s6 DXY khong bién déng manh, nguén cung ngoai té cai
thién (FDI giai ngan, kiéu hoi, ndng hang TTCK) va chénh léch [&i suat
VND-USD duy tri trang thai duong.
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Tong quan kinh té vi mé Viét Nam

Quy 111/2026, t8ng sdn pham trong nudc (GDP) tdng 9.95% YoY, cao hon muic
tang 8.81% cuia quy Il, dua tang trudng 972026 [&n 9.01%, v4i dong luc ti€p
tuc dén tur hoat dong dau tu va san xuat cong nghiép - xay dung. MUc tang nay
cho thay hoat déng kinh té vé téng thé van duy tri da tang tich cuc trong bai
canh méi trudng qudc té con nhiéu bat dinh. Tuy nhién, dé dat muc tiéu tang
trudng hai con sé trong ndm 2026, GDP quy IV cdn tang khoang 12.5% YoY
(theo udc tinh ctia Chinh ph), cho thay ap luc trong quy cudi ndm la rat 1én.

Chung t6i du bao tang trudng GDP ndm 2026 dat khoang 9.0%, véGi dong luc
chinh dén tu dinh hudng ti€p tuc ddy manh giai ngan dau tu céng ctia Chinh
pht, dong vén FDI duy tri tich cuc va san xuat cong nghiép phuc hoi theo xuat
khau. RUi ro trong quy IV gdm rui ro xung dot My - Iran kéo dai hon du kién, xu
hudng tang ctia mat bang i suat toan cau gay gia tang ap luc tai chinh va kéo
giam tong cau, cling nguy co v3 bong béng Al.

Bang 1. Mt s6 chi tiéu vi m6 nam 2026

KBSV dy bao 2026
bonvi . Nam 2025 Théng 1 Thang 4 Thang7 Théang 10
Tang trudng GDP % YoY 8.02 8.5-8.7 7.5-8.0 8.0-8.5 9.0
Lam phat binh quan % YoY 331 4.0 4.8 45 4.7
Téng trudng tin dung % YTD 19.01 15-17 15-17 15-17 15-17
L3i suat huy dong ky han 12 thang binh quan %/ndam 48-5.6 6.0-6.5 5.5-6.0 6.0-6.5 6.0-6.5
s s 27,034 - 26,955 - 26,692 -
Ty gia VND 26,298 27,087 27,087 26,799 26,298
Nguon: KBSV
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Tang trudng GDP quy Ill tich cuc
bat chap nhiing rui ro bén ngoai
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Tong san pham trong nudc GDP

GDP 3Q2026 - Tang trudng an tugng

Quy 111/2026, téng san pham trong nudc (GDP) tang 9.95% YoY - muc cao nhat
cung ky trong bon nam trd lai day, dua tang trudng 972026 [én 9.01%, vGi ddng
lyc tang trudng ti€p tuc dén tu hoat ddng dau tu va hoat dong san xuat cong

nghiép -

xay dung.

Xét tu phia cdu, dau tu tiép tuc la dong luc quan trong cla tang trudng, dudc
hé trd bdi tién dé giai ngan dau tu cdng va dong van FDI duy tri tich cuc; trong
khi tiéu dung trong nudc d3 cé sy phuc hoi trd lai, cu thé:

(1)

Téng vén dau tu thyc hién toan xa hdi quy 111/2026 dat 1,291 nghin ty
déng, ting 16.7% YoY. Liiy ké 972026 dat 3,110 nghin ty dong, tang
15.1% YoY, trong do: (i) von khu vuc FDI dat 529.4 nghin ty dong
(+14.5% YoY) v4i s6 von FDI giai ngan liiy ké cao nhat trong 5 ndm qua
(dat 21.07 ty USD, +12.1% YoY); (i) von khu vuc nha nudc dat 931 nghin
ty, von gidi ngan dau tu cdng dat 643 nghin ty dong - tdng manh 45.5%
so vGi cung ky, dat 64.8 % ké hoach Thu tudng Chinh ph giao.

Téng muc ban [& hang hda va doanh thu dich vu tiéu dung quy 111/2026
uGc dat 2,039 nghin ty dong (+14.5% YoY). Lly ké 972026, tong doanh
thu theo gia hién hanh tang 13.4% YoY; néu loai trif yéu t6 gid, muc
tang dat 7.8% (cao han mic 7.2% cung ky), nhé nhu cau chi tiéu dich
vu luu trd, an udng va du lich ndi dia c6 su cai thién.

Xét tir phia cung, ca ba khu vuyc kinh t& déu duy tri da tdng trudng, trong dé

cbng nghiép - xay dung la tru c6t chinh, cu thé:

(1)

Khu vuc cdng nghiép va xay dung dan dau vdi mdc tang trudng 12.5%
YoY trong quy 111/2026; LTy ké 972026 tang 11.21% YoY, dong gdp
49.62% vao tang trudng chung — phan anh da phuc héi manh mé tu
hoat déng san xuat clia khu vuc FDI va hoat d6ng thi cong ha tang
trong nudc.

Khu vuc dich vu quy 111/2026 tang 9.54% YoY; lliy ké 9T2026 tang 8.69%
YoY, dong gop 45.03% vao tang trudng chung clia toan nén kinh té.
Khu vuc ndng, ldam nghiép va thay san quy 111/2026 tang 4.21% YoY; lly
k& 972026 tang 4.02%, déng gbp 5.35% vao muc tang téng gia tri tang
thém cda toan nén kinh té.
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Biéu d6 2. Tang trudng GDP theo quy (%YoY)

Bi€u d6 3. Téng miic ban &
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mmm— Tong mic ban lé hang hda va dich vu
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Biéu d6 6. Chi s6 1P va PMI theo thang
Chi s6 PMI giam ti 53.3 diém trong thang 8
xudng 51.9 diém trong thang 9, nhung van
duy tri trén ngudng 50 trong 15 thang lién %) IIP (trai) PMI (phéi)
ti€p. Nguyén nhan dén tu toc d6 tang clia san 30 - 58
lugng va ddn hang md&i chdm lai, trong khi 25 L
s ~, ~ fye g .3 T 56
ddn hang xuat khau mdi ti€p tuc suy giam 20 +
thang th( hai lién tiép. Chisé IIP quy 111/2026 15 + r 54
tang 14.8% YoY, nang muc tang lly ké 972026 10 4 | 5
[én 12.3% YoY, miic cao nhat ké tif ndm 2019, 5T A\ I\
~ 1 ux N , ‘ ‘ F 50
dudc ho trg bdi da tang trudng tich cuc cla 0 \ g V N1 N
hoat déng xuat khau. ST v V T8
,lo .
+ 46
15 4
20 L L a4

8/22 11/22 2/23 5/23

8/23 11/23 2/24 5/24

8/24 11/24 2/25 5/25 8/25 11/25

2/26 5/26 8/26

Ngudn: S&P, KBSV
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Du bao tang truéng GDP 2026

Du bao tang trudng kinh té nam Tang truédng GDP ndm 2026 dugc du bao sé dat 9.0%, vdi ddng luc tang

2026 & mic tich cuc trudng chinh dén tu ky vong giai ngan dau tu cong duy tri tich cuc trong cac
thang cu6i nam, dong von FDI dau tu vao Viét Nam phuc héi manh mé va khu
vuc san xuat cdng nghiép tang trudng tét theo da phuc héi clia xuat nhap khau.

Ve rui ro, Viét Nam van s& phai d6i mat véi mét s6 yéu té bat dinh tir bén ngoai
trong thgi gian tdi. Dang luu y nhat la rdi ro xung dot My - Iran kéo dai han du
kién, xu hudng tang cia mat bang |3i suit toan cau gy gia tang ap luc tai chinh
va kéo giam téng cau, cling nguy co v3 bong béng Al.

Giai ngan dau tu cong ky vong & Chung t6i duy tri quan diém dau tu cong la dong luc tang trudng cot 6i cla
muc tich cuc trong quy IV nhg ¢d kinh t& Viét Nam trong ndm 2026, ddc biét trong b&i canh khéng gian diéu hanh
ché quan ly hiéu qua chinh sach tién té da bi thu hep dang ké so véi giai doan trudc dé. Theo udc

tinh, ty & giai ngdn dau tu cong ca ndm 2026 co thé dat 90% ké hoach Tha
tudng giao, tudng ducng khoang 920 nghin ty dong (+21.8% YoY). Déng luc hd
trg dén tu (1) cd ché diéu hanh ky cudng va hiéu qua ctia Chinh pha (Bang 7); va
(2) cac du an ha tang trong diém khdi cong trong cudi 2025/dau 2026 d3 budc
vao giai doan day nhanh giai phdng mat bang, hoan thién thu tuc va trién khai
thi cong (Bang 8).

Du vay, r0i ro chdm tién do giai ngan van hién hiiu khi chi phi vat liéu xay dung
(VLXD) dy bdo sé& & mUic cao trong quy IV (nhu dé cdp & phdn Du bdo lam phdt
2026) va |gi suat trai phi€u chinh pha tdng cao (TPCP 10 ndm +40bps YTD) khién
kha nang huy dong vén qua kénh nay phan nao bi han ché.

Bang 7. Cac chinh sach giup thuc day tién dd giai ngan dau tu cong trong 2026

Thgi diém

ban hanh

Nghi quyét 01/NQ-CP Yéu cdu ddy nhanh gidi ngan ngay tif dau ndm, uu tién du an trong diém va chugng trinh muc tiéu quéc 28/01/2026
gia; téng s6 du an sl dung vén dau tu cdng khéng qua 3.000 dy &n, trlf cdc nhém dugc loai trif theo NQ.

Chinh sach NGi dung

Céng dién 25/CD-TTg Tang cudng quan ly, binh &n gid nhién liéu, nguyén liéu, vat liéu xay dung; tho g& vudng mac vé giai 21/03/2026
phéng mit bang va day nhanh thi cdng cac cdng trinh giao théng quan trong, trong diém.

Céng dién 28/Cb-TTg Tang cudng cdng tac quan ly, diéu hanh va binh 8n gia, trong bdi canh xung dét Trung Dong lam gia 01/04/2026
tang bién dong gid ndng lugng, chi phi logistics va van tai bién.

Quyét dinh 1129/Qb-TTg - Thiét lap phudng an cham diém céac bd, cd quan trung uong va dia phuang vé két qua giai ngan von 24/06/2026
dau tu cdng dua trén ba yéu té: (i) ty € gidi ngan so vdi mat bang chung ca nudc hodc muc tiéu ca nam;
(i) mic d6 hoan thanh sé vén dang ky giai ngan trong ky; va (iii) viéc chdp hanh ché d6 bao cdo.
- K&t qua cham diém ca ndm dudc st dung lam tiéu chi danh gia hiéu qua dau tu céng va xay dung tiéu
chi x&p loai tap thé, ca nhan; két qua thang, quy phuc vu biéu dudng, dén déc va canh bio.
- LG trinh: chay thif tir thang 7-9/2026, chinh thiic ap dung tu ky bao cdo thang 10/2026.

Nghi quyét 262/NQ-CP Yéu cau tang tdc giai ngdn von dau tu cong, thuc hién nghiém quy dinh vé tam Ung va thu hoi tam Ung, 05/09/2026
khéng dé don khai lugng gidi ngan vao cac thang cudi ndm; hoan thanh k& hoach vén ndm 2026 va vén
nam 2025 dudc phép kéo dai sang nam 2026.

Nghi dinh 352/2026/ND- Cho phép mét s6 du 4n dudng st do thi sif dung vén déi (ing dé tiép tuc trién khai khi can digu chinh 11/09/2026
cP hodc ditng v8n ODA, vén vay uu dai nudc ngoai nham bao dam tién dd.

Ngudn: KBSV tdng hgp
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Bang 8. Cac du an dau tu cdng trong diém

Téng micdauty  Trudc

2025 2026 2027 2028 2029

(ty USD) 2025
San bay
San bay Qudc té Chu Lai 0.6
San bay Qudc té Gia Binh 5.4
San bay Qudc té Long Thanh (GD 1) 4.7
Pudng sat
Dudng sét cao téc Bic - Nam 67.3
Tuyén metro sé 3,4, 6 19
Dudng sat Lao Cai - Ha N&i - Hai Phong 8.4
Tuyén metro s6 5: Van Cao - Ngoc Khanh - Hoa Lac 2.5
Tuyén metro s6 2 (TP.HCM): Bén Thanh - Tham Ludng 2
Tuyén metro s6 2 (Ha NGi): Nam Thang Long - Tran Hu 1.4
ng bao
budng bo
DBudng vanh dai 5 Ha Noi 6.5
12 dy an thanh phan cao t6c Bic Nam 6.2
Budng vanh dai 4 HCM 4.6
Dudng vanh dai 4 Ha Noi 3.7
Budng vanh dai 3HCM 3.2
Cao toc Ha N§i - Hoa Binh - Sdn La 2.5
Cao t6c Cao Bang - Bic Kan 2.5
Cao t6c Ca Mau - Dat Miii 22
Cao toc Ha Tién - Rach Gid - Bac Liéu 2.1
Cao téc Chau béc - Can Tha - Sé¢ Trang 1.7
Cang bién
Cang Qudc té Can Gig 5.5
CangLién Chiéu, ba Nang 1.8
Trung tdm logistics Cai Mép 0.5
Cang Nam Do Son 1.1
Dién
Nhan Trach 3&4 1.4
LNG Quang Ninh 2.2
LNG Quynh Lap 2.2
LNG Quang Trach I 2.1
LNG Quéng Trach Il 5.6
O MbdnlIv 13

Ngudn: KBSV téng hgp

Lan séng cdng nghé cao ky vong sé& Trién vong FDI va xudt khau cta Viét Nam trong phan con lai cia ndm dugc
tiép tuc thic day su phuc héi cuia danh gia tich cuc, vdi du bao cho ca ndm 2026 nhu sau: (1) kim ngach xuat kh3u
dong von FDI va tang trudng xuat dat khoang 594 ty USD (+25% YoY), (2) FDI dang ky dat khoang 58 ty USD (+ 50%
khau trong quy IV YoY, ndng dy bao nha két qua 9T2026 tich cuc), va (3) FDI giai ngan dat khoang

31ty USD (+12% YoY). Du bao nay dudc hé trg bdi:

(1) Xu hudng dich chuyén va gia ting dong vén tu cac tap doan céng
nghé vao Viét Nam trong béi canh: (i) canh tranh cong nghé My -
Trung thic day chién lugc da dang hda san xuat ngoai Trung Quéc; va
(ii) siéu chu ky Al va cdng nghé cao thic day cac tdp doan I6n tang toc
dau tu ma rong tai Viét Nam (Bang 9).

(2) Rui ro thué quan ha nhiét. (i) Ching tdi cho rang My ¢ xu hudng duy
tri 6n dinh chudi cung Ung céng nghé cao dich chuyén khoi Trung
Qudc; theo d6, udc tinh han 45% kim ngach xuat khau cda Viét Nam
sang M§ ndm 2025 thudc dién mién thué, trong d6 phan 18n hang cong
nghé chu luc dugc loai tri theo ca ba cd ché IEEPA, Section 122 va
Section 301. (ii) Dong thdi, dam phan thugng mai Viét Nam - My trong
thang 10/2026 ghi nhan nhiing tién trién nhat dinh, gbp phan giam bat
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dinh vé thugng mai trong ngan dén trung han.

DU véy, cac cudc diéu tra Section 301 lién quan dén quyén sd hiiu tri tué (két
qua du kién dudc cong bé vao cudi thang 11) va du thuia cOng suat cong nghiép
van la rui ro can theo ddi, khi két qua cudi cing cé thé dan dén cac bién phap
bao hd thuong mai bé sung.

Bang 9. M6t s6 du an FDI cdng nghé cao dau tu vao Viét Nam nam 2026

Nha dau tu

G42 + FPT + VinaCapital + Viet

Thai Group

Jabil Technology Vietnam (phéap

nhan Singapore)

Samsung Electronics

AIC + KBC + déi tac
Foxconn

Meiko Electronics
POSCO Future M

BYD Electronics (Vietnam)

Evolution Data Centres
Starmason

Techtronic Industries

Seojin System
Quanta Computer

Lite-On

Intel Products Vietnam (Intel)

Cooler Master Viét Nam

Fukang Technology (thudc

Foxconn)

Micro Commercial Components

LG Innotek

Samsung Electro-Mechanics

Luxshare-ICT
Luxshare-ICT Van Trung

Besi

Foxconn

Qudc gia
UAE + Viét Nam

Singapore

Han Quéc

AIC la NDT nudc ngoai;
JV véi d6i tac Vit Nam
DaiLoan

Nhat Ban

Han Quéc

Trung Quéc
Singapore
Singapore + Viét Nam
Hong Kong

Han Quéc

Dai Loan

Dai Loan

Hoa Ky

Dai Loan
Dai Loan

Trung Quéc
Han Quéc

Han Quéc
Trung Quéc
Trung Quéc

HaLan

Dai Loan

Ha tang data center Al quy mé l8n
San xuat may tinh, thiét bi luu trli, thiét
bj vién thdng, dién tli tiéu dung

Nha may kiém thif va déng géi chip

Al data center

Thiét bi/linh kién dién t, ban dan
Cong ty con mdi san xuat PCB

Nha mdy san xuat pin lithium-ion

Thiét bi, linh kién dién tu, ban dan

Data center

Data center

Thiét bi dién thong minh, pin lithium, bo
mach, R&D
Linh kién dién tu, cd khi

M3 rong nha may dién tu

Bang mach, may in, may quét, mé-dun
Wi-Fi va linh kién dién tu

Déng gbi/kiém thi chip

Thiét bi lam mat cho server Al va data
center
Nha mdy Fukang Technology

Nha mady thiét bj ban dan

Nha mdy dé mach déng géi ban dan

M3 rong san xuat dé déng géi chip FC-
BGA

Linh kién dién tl, scanner, camera, Wi-Fi
transmitter, doorbells, headphones

B6 sung day chuyén thiét bj VR - linh kién
dién tu

Nha mdy san xuat va déng gdi chip

Thiét bi/linh kién dién tif, ban dan

Dia diém
TP.HCM

Doéng Nai
Thai Nguyén

KCN Tan Phd
Trung, TP.HCM
B&c Ninh

Phi Tho

Thai Nguyén
Phi Tho

Khu CNC TP.HCM
Khu CNC TP.HCM
Khu CNC TP.HCM

B&c Ninh

Ninh Binh
Quang Ninh, Hai
Phong

Khu CNC TP.HCM
B&c Ninh

B&c Ninh

Béc Ninh

Hai Phong

Thai Nguyén
Nghé An

B3c Giang

Chua chét

B&c Ninh

Quy md vén

~2ty USD

80 triéu USD

~1.5ty USD GD1; ké hoach tai dau tu
thém ~2.5 ty USD cho nha may th(i 2
2.1ty USD

+287 triéu USD (b8 sung vén cho cd
s8 hién hiiu)

50 triéu USD

>400 tridu USD

+479 triéu USD

500 tridu USD

480.3 tridu USD

+81 triéu USD

453 triéu USD

Tang vén [én 240 triéu USD
+149 triéu USD

+2.6 ty USD (téng cam két 4.1ty
USD, tif 1.5 ty USD)

+225 triéu USD (t8ng 475 triéu USD)
+167 triéu USD (t8ng 867 triéu USD)
+100 triéu USD (t8ng 215 triéu USD)
~1ty USD

~1.84 ty USD

358.5 triéu USD téng vén sau khi
tang thém 208.5 triéu USD

Chua céng bd

1ty USD (ké hoach téng thé tai VN)

+40 triéu USD

Nguén: GSO, KBSV
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Bi€u d6 10. Thué xuat khau binh quan cadc mat hang cda Viét Nam vao My

(%) My ap thué déi ing 20% vdi
14 T Vit Nam tif 07/08/2025
1 4 24/07/2026 section
122 hét hiéu lyc va
10 + dugc thay thé bang
M§ 4p thué déi ing thué Section 3018
8 T 10% tif 05/04/2025 mdc 12.5%
6 T N 2 . 5 2 ., e
Toa an bac boé cac mic thué doi
4 1 Ung theo IEEPA tif 20/02/2026.
Sau dé, My chuyén sang ap 10%
2T theo Section 122 trong 150 ngay
0 . . . . . . . . . . . . . . .

01/24 03/24 05/24 07/24 09/24 11/24 01/25 03/25 05/25 07/25 09/25 11/25 01/26 03/26 05/26 07/26

Ngudn: Bloomberg, KBSV
Bi€u d6 11. Kim ngach xuat nhap kh3u Viét Nam 9 thang dau ndm

Cén can thuong mai (CCTM) 972026 ghi nhan
mUc nhap siéu 19.42 ty USD, dao chiéu so vdi

mc xuat siéu 16.87 ty USD cling ky ndm mXudtkhdu  ENh3pKhau @ CCTM (RHS) i
R I — s 2 o an (ty USD) (ty USD)

2025. Dién bién nay chi yéu phan anh téc do 500
tdng nhanh cta nhap khiu (+36.7% YoY), 450
trong b&i canh mat bang (1) gid nguyén liéu 400
nhap khau dau vao ting cao (d3c bidt 13 & ijg
nhom cong nghé cao va nhién liéu), va (2) nhu 250
cau tich trif nguyén liéu va md rong hoat dong 200
san xuat clia nhém FDI cdng nghé cao gia 150
< 100
tang. ©
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Ngudn: GSO, KBSV

Biéu d6 12. Xuit khau cdc mat hang 9 thang dau nam

Diém tich cuc la thugng mai Viét Nam quay lai
xudt siéu [&n dau tién trong ndm (1.27 ty USD)

N . S N , N B May vi tinh, san pham dién tU, linh kién B May méc, thiét bi, dung cu phu ting khac
vao thang 9, cht yéu nhd CCTM thang ctia khu pign thoai, linh kidn m Hang dét, mayva gidy dép
vuc FDI cai thién (thdng du 4.7 ty USD). Bong m Phudng tién van tai, phu ting & San pham gd/do nodi that
B Khac

lyc chinh vin dén ti m3t hang lién quan téi
cdng nghé nhu may vi tinh, sdn pham dién tu
va may mdc, thiét bi khac; trong khi céc loai
hang truyén théng tdng chdm hon dang ké.

2026 51.8

+59.49% YoY +27.49% YoY

2025 43.6

0 50 100 150 200 250 300 350 400 450
(ty USD)

Ngudn: Téng cuc Hai quan, KBSV
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Biéu d6 13. Ty trong xuat khau cdc mat hang lién quan dén Al

Theo udc tinh ctia World Bank, ty trong xuat
kh3u nhém hang héa lién quan tdi Al so véi
GDP cuia Viét Nam dy bao sé& tdng manh trong W2025 m2026F

nam 2026, phan anh mic d6 tham gia ngay
II ll T -

cang 8n cda Viét Nam vao chudi cung Ung
Viét Nam Malaysia Théi Lan Philippines Trung Quoc Indonesia

60% T
~ ~ N “ 50%

cong nghé toan cau.

40%

30%

20% -

Ngudn: World Bank, KBSV

Ky vong tham hut can can thudng Trudc dién bién nhap siéu gia tang trong 9 thang dau ndm, chlng t6i than
mai ca ndm c6 thé thu hep nhe trong dy bdo can can thuong mai Viét Nam trong 2026 s& tham hut khoang 16-
trong quy IV 18 ty USD, véi ky vong tham hut thugng mai cé thé thu hep nhe trong quy IV.

Yéu t6 ho trd bao gdm trién vong xuat khau tich cuc va nguyén liéu khiu dau
vao trong 972026 dan dugc chuyén hda thanh san pham xuat khau.

DU vay, ap luc chi phi dau vao van [a rui ro d6i véi trién vong CCTM trong quy IV.
Gid nguyén vat liéu va chi phi logistics c6 thé tiép tuc chiu tic déng tu dién bién
thi trudng hang hda thé gidi, trong khi nhu cau phuc vu san xuat céng nghé cao
va ha tang Al tiép tuc ho trg gid tri nhap khau linh kién ban dan. Theo
TrendForce, gia hgp ddng DRAM phé thong va NAND Flash dugc du béo tang
[&n lugt 10-15% QoQ va 15-20% QoQ trong quy IV; gia Enterprise SSD ¢6 thé
tang 23-28% QoQ do nhu cau luu trif phuc vu Al tdng manh.

Biéu db 14. Gia hgp dong linh kién ban dan

NAND TLC Flash 512Gb

NAND TLC Flash 1Tb

s DRAM - DDR5 5600 16Gb 2Gx8 DRAM - DDR5 4800 8Gb 1Gx8

(UsD)

30 + /——-
25

0 . . . . . . . . . . .
10/25 1125 12/25  01/26  02/26 ~ 03/26  04/26 ~ 05/26 ~ 06/26 ~ 07/26  08/26  09/26

Ngudn: Bloomberg, KBSV
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Lam phat

Lam phat 3Q2026 - Ap luc gia nang ludng duy tri

Binh quan quy 111/2026, CPI tang 4.8% YoY, chl yéu do gia xang dau trong nudc
thang 8 va 9 diéu chinh tang theo gia nhién liéu thé gidi, qua do tac dong truc
ti€p l&n chi s gia nhém giao thong (+7.73% YoY) va gian ti€p 1én nhdém nha g,
dién nudc, chat dét va vat liéu xay dung (+6.59% YoY).

Tinh chung 9 thang dau ndm, CPI chung tdng 4.52% YoY, lam phat c¢d ban
tang 4.26% YoY, vdi cac yéu té tac ddong chinh bao gém:

(1)

Chi s6 gia nhém hang dn va dich vu an udng tang 4.72% YoY, tac dong
[am CPI chung tang 1.69ppts. Trong d6, chi s gia nhdm thit Ign tang
4.46%, do ngudn cung han ché trong dip L&, Tét va chi phi chdn nudi &
mUc cao; chi s6 gia an udng ngoai gia dinh tang 7.14% do chi phi
nguyén liéu va dich vu tang.

Chi sé gia nhém nha 4, dién nudc, chat dot va vat liéu xay dung tang
6.68% YoY, lam CPI chung tang 1.52ppts, do gia vat liéu xay dung, chi
phi stfa chifa va nhu cau st dung dién tang.

Chi sé gia nhém giao thong tang 6.06% YoY, lam CPI chung tang
0.6ppts, trong dé gid nhién liéu tang 10.89% theo dién bién gid nang
lugng thé gidi.

Chi sé gia nhém gido duc tang 3.53% YoY, [am CPI chung tang 0.2 ppts
do mot s6 trudng dai hoc, trudng dan 1ap, tu thuc diéu chinh tang hoc
phi ndm hoc mdi.

Biéu d6 15. Chi sé gia cdc nhém hang 9 thang dau nam 2026 so vdi cing ky

8%
% 1
6% -
5%
4% +
3% T
2% +
1% +

0%

CPI Nha &, Giao
dién thong  vadich vyva dich vu va thuée
nudc, dnudng  khac &

chat dot
va VLXD

Hangan Hanghod D6 udng Gido duc Thiét bjva Van hod, May mdc, Thudc va Thong tin
dodung giaitriva mindn, dichvuy vatruyén
giadinh  dulich giay dép té théng

Ngudn: NSO, KBSV
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Du bao lam phat 2026

Nang du bao lam phat 2026 vdi lap Chung t6i nang du bao lam phat binh quan ndm 2026 cua Viét Nam [én muc
trudng than trong hon vé dién bién 4.7% YoY (Bang 23) - cao han muc tiéu kiém soat lam phat ctia Chinh phu, dua
gia nang lugng thé gidi trén kich ban du bdo than trong hon vé dién bién xung dot dia chinh tri va gia

nang lugng thé gidi trong ngn han. Ap luc lam phét t8i cudi ndm 2026 phan
nhiéu s& dén tu (1) nhém giao théng khi binh quan gia xang dau trong nudc &
mUc cao so vdi cung ky; (2) nhém nha 4, dién nudc, chat dot & VLXD do nhu cau
VLXD gia tang theo xu hudng day manh giai ngan dau tu céng, trong khi nguén
cung mdt s6 vat liéu con han ché tao ap luc ddy gia tang; va (3) nhdm 3n udng
ngoai gia dinh do chi phi nguyén liéu, nhan cdng va van chuyén gia tang trong
bdi canh gia nhién liéu van & muc cao. Trong khi dd, gid nhém luang thuc, thuc
phdm du kién s& khéng c6 su bién déng manh.

Ky vong gia nhién liéu trong nudc M3t bang gia nhién liéu trong nudc dudc du bao sé duy tri 6n dinh hodc c6 thé

én dinh trong quy IV giam nhe ti viing hién tai trong quy IV theo dién bién gid nang lugng thé gidi.
Cu thé, trong bi canh xung dét My - Iran chua cé dau hiéu ha nhiét ré rang,
ching t6i dy bdo gid dau Brent binh quan 4Q2026 trong khoang 90-95
USD/thung (tham khédo thém tai bdo cdo Trién vong TTCK 4Q2026). Ngoai ra, viéc
Chinh phu kéo dai thdgi gian ap dung giam thué d6i vdi xang dau trong nudc
theo Nghi quyét 43 (Bang 17) va c6 thé st dung Qu§ binh 6n gia xang dau khi
can thiét sé gitp han ché bién dong manh cta gia nhién liéu trong nudc. DU

vay, mat bang gid nhién liéu du kién van sé cao hon dang ké so vdi cling ky, qua
dé tao ap luc [én chi s6 gia nhom giao théng trong quy IV.

Biéu do 16. Dién bién gia dau thd Brent va giad xdng dau trong nudc

Tinh dén 08/10/2026, gid dau Brent dat 104.23
USD/thiing (+42.9% QoQ, +71.3% YTD), gi4

Dau Brent (USD/thung, LHS) X&ng RON 95-111 (nghin déng/lit, RHS) emmm= D3u DOII (nghin déng/lit, RHS)
ban [é xang RON95-11I dat 28,250 dong/lit 130 50
(+38.4% QoQ, +50.3% YTD), va gié dau DO 0
0.05S-11 dat 29,120 dBng/lit (+35.2% QoQ, 110

30

\/ 20

10

+68.8% YTD). %

70

I I I I I I I I I 0

O O O O O O O O O o o
VAR CAR VIR R R G R VAR R VAR
VOV SV N @ @ N @

50 I I I

O O WO O O
&\W 6"\’L 0”’0 0& o"\w

=

&

Nguon: NSO, KBSV

Bang 17. Cac chinh sich thué di vSi xang dau va nhién liéu bay dudc gia han theo Nghi quyét 43/2026/NQ-CP
Udc tinh tac dong lén U8c tinh tac ddng lén

Chinh sach Noi dung chinh gid xing* (dong/1t) gia dau**( dong/Iit)
Thué nhép khau uu dai Gidm thué nhap khau uu dai tif 10% xudng 0% dai v3i mot s6 loai xdng ddng cd khéng  Gidm ~ 2,300-2,700 Giam ~1,800-2,000
pha chi va nguyén liéu pha ché xang; tif 7% xudng 0% ddi vdi diesel, dau nhién liéu, n-
hién liéu ddng cd mdy bay va dau hda.

Thué bao vé mditrudng  Duy tri mdc thué 0 dong/lit d6i véi xang (trif etanol), dau diesel, ddu hoa, dau mazutva  Giam 2,000 Giam 1.000
nhién liéu bay.
Thué gid tri gia tdng Kéo dai cd ché xang, dau diesel, dau hoa, dau mazut va nhién liéu bay thudc dién khé-  Giam ~2,260 Giam ~2,330
ng phai ké khai, tinh ndp VAT nhung van dudc khau trif VAT dau vao.
Téng Giam ~6,500-7,000 Giam ~5,100-5,400

* Tham chiéu gid xdng RON 95-1I1
**Tham chiéu gid dGu DO 0.055-11
Ngudn: KBSV téng hgp
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Du bao chi s gia Nhém nha &, dién Sau giai doan ting manh trong nifa dau nam 2026, gia vat liéu xdy dung c6 dau
nudc, chat d6t & VLXD ca ndm 2026 hiéu chiing lai trong quy Il do (1) nhu cau xay dung suy giam theo yéu té mua
sé ting dang ké so véi cung ky vu; (2) mat bang gia da phan nao phan anh ap luc chi phi dau vao gia tang; va

(3) tdm ly than trong cGa ngudi mua trudc muc gia cao. Trong quy IV, chdng t6i
cho rang viéc ddy nhanh giai ngan dau tu cong va su phuc héi nguén cung bat
dbng san sé thic day nhu cau vat liéu xay dung. Bén canh d6, ngudn cung cat,
da du kién tiép tuc bi han ché bdi cdng suat khai thac tai cdc mé gan khu vuc
trién khai du an trong diém, qua d6 tao du dia tdng gia cho nhém VLXD, dic
biét [a nhém cét, da va vat liéu khac. Mt khac, gia dau hoa va gas cé thé phan
nao ha nhiét vé cudi ndm theo du bao gia nang lugng thé gidi, du van sé& & mic
tuong déi cao so véi cling ky.

Biéu d6 18. Gia thép trong nudc Biéu d6 19. Gia mét s6 VLXD khac

Xi mang (dong/kg, LHS) e BE tONg (Nghin dOng/m3, LHS)
Nhufa PVC (CNY/tan, LHS)

Thép xay dung (dong/kg, LHS)

Thép HRC (USD/tan, RHS)

Da 0-4 (nghin dong/tan, RHS)

17,000 — -+ 800 6500 T
+ 700 6,000 +
5500 +
16,000 + 600 5000 1
+ 500 4500 |
15000 + + 400 4,000
3,500 +
+ 300 3,000 +
14,000 + + 200 2,500 1
2,000 +
T 10 1,500
15000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ o 1000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ g
01/23 07/23 01/24 07/24 01/25 07/25 01/26 07/26 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25 07/25 01/26 07/26
Ngudn: FiinPro, KBSV Ngudn: Widata, FiinPro, KBSV téng hgp
Du bdo gia ludng thuc, thuc pham Dai véi nhom luong thuc, gia gao trong nudc quy Il gidam theo gia gao xuat
tuong déi én dinh trong quy IV khau, trong boi canh ngudn cung gao thé gidi doi dao, canh tranh gitia cac nudc

xuat khau gia tdng va nhu cau nhap khau tai mét sé thi trudng I8n chdm lai.
Nhin vé cudi ndm, ching t6i danh gia ap luc giam gia gao trong nudc van hién
hitu do ton kho toan cau & muic cao va ngudén cung vu thu dong gia tang sé tiép
tuc gay suic ép |én gid gao xuat khdu. Tuy nhién, gid gao cé thé dan phuc hoi tu
cu6i 2026 - dau 2027 nhd: (1) du bao El Nifio s&€ manh |én trong giai doan nay,
lam gia tang rui ro kho han tai mét s6 khu vuyc san xuat lGa gao; va (2)
Philippines dudc ky vong sé& ndi lai cdp phép nhdp khau gao theo SPSIC tu
khoang giita thang 11, md ra kha ndang phuc hi dén hang tU thi trudng nay.

D3i v8i nhém thuc pham, gid heo hgi trong quy 11l nhin chung duy tri  mic
cao trong giai doan dau quy nhung giam rd rét vé cudi quy khi nguén cung
trong nudc cai thién (dan heo ca nudc cudi thang 9 udc tang 5.4% YoY) va gia
heo nhap khau & muc thap (giam 35.9% YoY vé muc binh quan 45,369 dong/kg).
Dén cudi thang 9, gia heo hai trung binh tai 3 mién dao dong khoang 56,000~
57,000 dong/kg (-11.7% QoQ, -15.2% YoY). Trong quy IV, ching tdi cho rang gia
heo hai s€ dao dong vdi bién d6 thap quanh vung gia hién tai khi nguén cung
ti€p tuc duy tri d6i dao, song van ton tai mot sé rdi ro bao gdm su gia tang cua
chi phi chan nudi gia tang va dich ta lgn chau Phi nhu d3 dé cap trong bao céo
ky trudc.
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Bi€u d6 20. San lugng gao Viét Nam xuat khiu sang cac nudc liiy ké 9 thang dau nam

Lily ké 972026, xuat khau gao Viét Nam dat
6.4 triéu tan (-6.1% YoY), tudng ducng 3.1 ty
USD (-10.9% YoY). Trong d6, san lugng gao
xudt kh3u sang Philippines va B3 Bién Nga

giam lan lugt 7.3% va 45.9% Yo, trong khi

Trung Qudc vudn lén trd thanh thi trudng xuat

kh3u gao I8n thit hai clia Viét Nam (+82.8% &
Yoy) £

m2022 m2023
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Ngudn: Téng cuc Hai quan, KBSV

Biéu db 21. Gia heo hdi trong nudc

Bi€u d6 22. Gia gao nguyén liéu va thanh pham xuat khiu
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Ngudn: Hiép hdi chan nudi Viét Nam, KBSV

Ngudn: Hiép hoi luang thuc Viét Nam, KBSV téng hgp

Bang 23. Du bao CPI

Cac nhém hang va dich vu

Quyén sé (%)

+/- (% YoY) CPI2026(%)

1 Hang an va dich vu an udng
Ludng thuc 3.67 1 0.0
Thuc pham 21.28 a7 1.0
An uéng ngoai gia dinh 8.61 75 0.6
2 D6 udng va thuéc 14 2.73 4 0.1
3 May mac, mii nén, giay dép 5.7 2 0.1
4 Nha &, dién nudc, chat dét va VLXD 18.82 7 13
5 Thiét bi va d6 dung gia dinh 6.74 3 0.2
6 Thuécvadichvuy té 5.39 1 0.1
7 Giao thong 9.67 7.5 0.7
8 Buu chinh vién thong 3.14 0.1 0.0
9 Gido duc 6.17 35 0.2
10 | Van hda, giai triva du lich 4,55 3 0.1
11 Khéc 3.53 4.5 0.2
Téng 4.7

Ngudn: KBSV dy bdo
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Thanh khodn trén thij trudng lién
ngan hang tai ky han ngan dan ha
nhiét khi tién vé cudi quy

L3i sudt trén thi trudng dan cu tiép
tuc gia tang, du thanh khoan d3
dugc cai thién nhe
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L3i suat
L3i suat 3Q2026 - Duy tri da tang nhe

Budc sang quy lI, dién bién thanh khoan ngan han trén thi trudng lién ngan
hang ti€p tuc dugc cai thién khi 13i sudt qua dém c6 xu huéng ha nhiét so vdi
cudi quy trudc vé mic binh quan 3.5-5%. Trong dd, da giam xuat hién ro rét
nhat khi tién gan vé cudi thang 9, vdi lai suat giam vé dudi 1%. Du vay, thi
trudng van ghi nhan mot s8 thdi diém |3i suit neo cao trong quy (I1én vliing 6.5 -
7.x%) do nhu cau von dé can d6i ngudn cla cac ngan hang. Trudc nhiing bién
dong cuc b6 d6, NHNN tiép tuc diéu hanh linh hoat théng qua kénh OMO, chd
dong bom/hit vén phl hgp véi dién bién thi trudng, déng thgi thuc hién hodn
ddi ngoai té nham bé sung ngudn VND cho hé théng. Tinh t&i 05/10/2026,
lugng OMO luu hanh con khoang 115 nghin ty dong, giam khoang 125 nghin ty
so véi thai diém cudi quy Il. Dién bién nay cho thay nhu cau vén ngan han cua
hé thong ngan hang hién & muc thap.

Mat khac, mat bang i suat lién ngan hang & céc ky han dai han chua ¢é xu
hudng giam tudng ling, phan anh hé thdng ngan hang van ddi mat véi tinh
trang thi€u hut thanh khoan trung va dai han. L3i suat cac ky han 1M-9M tuy d3
phan nao ha nhiét so vdi quy dau nam vé muc 6.5-8.5%, nhung nhin chung van
& mlic tudng ddi cao so vdi giai doan 2025.

Tudng dong vdi thi trudng lién ngan hang, tinh hinh thanh khoan trén thi
trugng dan cu cling da ghi nhan mot sé cai thién nhat dinh so véi quy trudc. (i)
Theo s6 liéu clia B6 Tai chinh, tinh t&i hét ngay 28/09/2026, tang trudng huy
dong dat 9.78% YTD, thu hep dang k& chénh l&ch vdi tang trudng tin dung tU
mUc 2-3% cla quy trudc vé mic 1.11%. (ii) Ty trong tién mat luu thong trén
téng phuaong tién thanh todn ti€p tuc giam vé mdc 9.98% trong thang 7 - s6
liéu thap nhat ghi nhan dugc ké tu thang 10/2025. (iii) NSNN quy Il ghi nhan
tham hut 105.5 nghin ty déng, qua dé giip quy mo thang du NSNN iy ké
9T2026 thu hep dang ké, gitp giai phong mot lugng tién vao nén kinh té.

Dénh gid nguyén nhan cho su cai thién ndy, ching tdi cho rang phan nhiéu dén
tU viéc gidi ngan dau tu cdng da bat dau ting tdc trd lai, qua d6 thic ddy dong
tién chay vao nén kinh té. Bén canh d6, mat bang 3i suat tién gui ti€p tuc tang
cao cling gép phan thu hat tién guii vao hé thong ngan hang. Theo s6 liéu théng
ké thang 8 cia NHNN, 3i suat tién guii binh quan cia cac NHTM dai vdi khoan
tién glfi mdi va cii tai cac ky han ti 6 thang trd |én tang 20-40bps so vdi cudi
quy Il, tuong duong véi mdc tdng 110-210bps so vGi cudi 2025. L3i sudt cho vay
cling cho thay dién bién dong pha khi tiép tuc tdng trong thang 7 va 8 thém 20-
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30bps so véi cudi quy trudc, tuong dudng véi mic tang 170bps so véi cudi
2025.

Biéu d6 32. Nghiép vu thi trudng mé

OMO rong Ty ké (RHS) Reporong  mT-billrong

(ty dong) (ty dong)
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+ 200,000
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60,000 L Lo

01/2025 04/2025 07/2025 10/2025 01/2026 04/2026 07/2026

Ngudn: NHNN, KBSV

Biéu db 33. Lai suat lién ngan hang Biéu d6 34. Tién mat luu thong/Téng phudng tién thanh toan
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Ngudn: NHNN, KBSV Ngudn: NHNN, KBSV
Bi€u d6 35. Chénh léch tang trudng tin dung - huy déng Biéu d6 36. L3i suat thi trudng 1
------------- L&i sudt huy dong binh quan 12-24 thang (thdp nhat)
2026 2025 2024 2023 2022 L&i suat huy dong binh quéan 12-24 thang (cao nhat)
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Du bao mat bang |i suat sé& 6n dinh
& vung hién tai trong quy IV

KBSV
RESEARCH

Du bao l3i suat 2026

VGi xu hudng ting ndng clia mit bang |3i sudt ké tif ddu ndm da bat dau giy ra
anh hudng tiéu cuc tdi hoat dong san xuat kinh doanh ctia nhiéu doanh nghiép
va sUc cau cla nén kinh t&, Chinh phd va NHNN nhiéu kha nang sé cé cac bién
phép can thiép gilip binh 6n hodc ha nhiét nhe mat bang |3i suat trong quy IV.
MOt s6 bién phap bao gom thuc hién tai cap vén chi dinh cho cac dinh ché tai
chinh rét von vao linh vuc vu tién, va ndi long cd ché gilp cac NHTM huy dong
von quéc té thdng qua phat hanh trai phiéu ra thi trudng nudc ngoai. Pong
thdi, ching téi ky vong gidi ngan dau tu cong sé tiép tuc dudc ddy manh trong
nhiing thang cudi ndm, qua dé thic day dong tién quay trd lai nén kinh té va
ho trg thanh khoan hé théng.

Tuy nhién, d€ cac bién phap trén phat huy hiéu qua r& nét va lan tda rong hon,
d3c biét dai véi 13i suat huy dong va cho vay & céc ky han dai, van can chd tin
hiéu ha nhiét rg nét cta gia dau (diéu chinh xuéng vung 80 USD/thung hoac
thap hon). Khi d6, ap luc lam phat giam bét, tao diéu kién thuén Igi han dé
NHNN thuc hién diéu tiét thanh khoan va hé trg mat bang [i suat giam mot
cach bénviing.
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Dién bién ty gia ti€p tuc 6n dinh,
bat chap bién dong bén ngoai

NEER va REER dién bién trai chiéu

KBSV
RESEARCH

Ty gia 3Q2026 - Pa giam duy tri, ap luc khong l6n

Xu hudng giam cua ty gia USD/VND da xuat hién rd nét ké tu gitta quy 111, bat
chdp chi sé DXY tiép tuc neo cao quanh 99-102 diém va Fed thuc hién that chit
chinh sach tién té trong thang 9. Tinh riéng trong thang 9, ty gia dao dong trong
vlng 25,918-26,044 dong, tudng ducng véi mic giam 1-1.4% so v3i cudi 2025.
Nguyén nhan cho su cai thién cta VND dén t:
(1) Nguén cung ngoai té chay gia tang nhd ba dong luc chinh: (i) giai ngan
FDI duy tri kha quan (lliy ké 972026 dat 21.07 ty USD, +12.1% YoY); (ii)
can can thuong mai thang 9 chuyén bién tich cuc v8i mic xuat siéu
1.27 ty USD, lan dau tién ghi nhan thang du trong nam 2026; va (iii)
hoat dong huy déng von qudc té cla khéi ngan hang va doanh nghiép
ti€p tuc dudc trién khai, vdi mot sé khoan vay hgp vén quy md [8n nhu
HDBank (721 triéu USD) va VinFast (200 triéu USD).
(2) Chénh l&ch 3i suat VND-USD lién ngan hang trung dai han (1W-6M)
van duy tri trang thai dudng, lam tang chi phi cd hdi nam giti USD va
giup han ché hoat dong dau cd ngoai té.

Trén thi trudng tu do, ty gia ti€ép ndi da giam cla quy trudc, duy tri § muc thap
hon ty gia lién ngdn hang trong thang 8 va 9. Tinh dén hét ngay 5/10/2026, ty
gia tu do giam 2.9% so vdi cudi nam 2025, vé mic 26,030 dong. Dién bién nay
dudc hé trg bdi céc chinh sdch nham ting cudng quan ly thi trudng ngoai té,
vang va tai san ma hoa, qua d6 han ché nhu cau ngoai té cho hoat dong trén thi
trudng ty do. DuGi su kiém soat chdt ché cia NHNN, chénh léch gilia gia vang
ndi dia va thé gidi da thu hep dang ké trong thdi gian trd lai ddy vé mdc 5-10
triéu VND/lugng, ti muic 20-30 triéu VND/lugng trong quy dau nam.

Theo mé hinh tinh toan clia ching t6i, NEER - ty gia danh nghia da phudng do
luSng gia tri cia déng VND vdi r6 8 dong tién tham chiéu theo co ché ty gid
trung tdm va REER - ty gia thuc da phudng la chi sé dugc diéu chinh lam phat so
vGi NEER. Tinh dén cuéi quy 111/2026, NEER dao chiéu giam nhe 0.4% so v3i cudi
nam 2025, phan anh dong VND da giam gia danh nghta so vdi rd tién té ctia cac
dai tac thuang mai. § chiéu ngudc lai, REER van ghi nhan mic ting so véi cudi
2025 (+1.5% YTD), du cé xu hudng thu hep so véi quy trudc. Diéu nay cho thay
VND van dang |én gia theo gia tri thuc, ham y slic canh tranh vé gia cia hang
hoa Viét Nam c6 phan suy giam.
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Biéu d6 25. Chénh l&ch [3i suat VND-USD cac ky han

Biéu do 24. Ty gi USD/VND
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Bi&u dd 27. NEER v REER (diém)

Biéu db 26. Gid vang SJC va thé gidi
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Du bao ty gia 2026

Chding téi cho rang rui ro d&i vdi trién vong ty gid USD/VND trong quy IV la hién
hitu khi xung dét My - Iran kéo dai han du kién, cung viéc du trii xang dau chién
lugc ciia My suy giam xuéng muc bao dong, sé ddy gia nang lugng |én cao. Dién
bién nay lam gia tang ap luc lam phat tai My, qua d6 budc Fed phai duy tri
chinh séch tién té that chat [Au hon va kich hoat da tang clia chi s6 DXY trong
bdi canh nén kinh té& nudc nay van dang cé kha nang chéng chiu tudng déi tét.

Du bao ty gia USD/VND tudng doi
én dinh trong quy IV

DU vay, ching toi dy bao ty gia USD/VND cudi ndm 2026 sé& di ngang so vdi dau

ndm, trong kich ban cd sd gia dau binh quan quy IV & mic 90-95 USD/thung, véi

cac yéu to ho trg bao gobm:

(1) Chisé DXY khé cé dién bién tang manh trong thgi gian tdi khi ng cdng

MY tiép tuc gia tdng [am suy giam slc hdp dan cta dong USD va du bao
ddng thuan cho thay cdc NHTW ludn khac ciing dang c6 xu hudng that
chat chinh sach tién té dé kiém soat lam phat. Ching t6i du bao chi sé
DXY sé& bién ddng trong viing 98 - 103 diém (tham khdo thém tai bdo

cdo Trién vong TTCK 4Q2026).
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(2) Ngudn cung ngoai té ky vong sé tiép tuc cai thién trong phan con lai
clia ndam, chi yéu nhdg: (i) dong von FDI gidi ngan duy tri tich cyc (+12%
YoY) va xuat khau ky vong tang trudng tich cuc, qua dé thu hep mét
phan tham hut thudng mai (nhu dé dé cdp & phdn Du bdo tdng trudng
GDP 2026); (ii) dong tién tU kiéu héi dudc ky vong sé doi dao vé cubi
nam; va (iii) ndng hang TTCK dugdc ky vong sé thu hit dong von ngoai.

(3) Chénh l&ch l3i suat VND-USD duy tri  muc ducng dd 1&n, han ché
dbng cqd gam gill ngoai té va cac hoat dong carry trade.

Biéu d6 28. Chi s6 DXY va lgi suat TPCP M§ 10 ndm
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Biéu d6 29. Dy bao déng thuin DXY

Ngudn: Bloomberg, KBSV

Biéu d6 30. Dy bao l3i suat diéu hanh ctia cac NHTW [8n

H30Q206 m4Q206 1Q27 m2Q27 m3Q27 =4Q27

R
R R AT
S,
T R R

Thuy bién Anh My Canada NhatBan

Ngudn: Bloomberg, KBSV

m4Q206 m2Q27 m3Q27 m2027 w2028

103 102.1

Téng hgp Citigroup ~ JPMorgan Chase ~ Maybank Rabobank
Bloomberg Singapore
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Bi€u d6 31. Can can thudng mai chia Viét Nam
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Tru sé chinh:

Dia chi: Tang 16&17, Thap 2, Toa nha Capital Place, s6 29 Liéu Giai, Phudng Ngoc Ha, TP Ha Ndi

bién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhdnh Ha Néi:

Dia chi: Tang 14, Toa nha Diamond Park Plaza, s6 16 Lang Ha, Phu&ng Giang V&, TP Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131
Chi nhanh H6 Chi Minh:

Dia chi: Tang 21, Toa nha Vietinbank, s6 93 - 95 Ham Nghi, Phudng Sai Gon, TP H6 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, s6 37 Tén Dic Thang, Phudng Sai Gon, TP H8 Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Hotline: 1900 1711

Email: info@kbsec.com.vn
Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu cd phiéu

(Dua trén ky vong tang gia trong 6 thang tdi)

Mua: Trung lap: Ban:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghj dau tu nganh

(Dua trén danh gid trién vong trong 6 thang tdi)
Tich cyc: Trung l4p:
Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Tiéu cuc:
Kém han thi trudng

Y kién trong bao cdo nay phan 4nh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén théng tin, dif liéu thu dudc tif cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin, dit liéu la
chinh xédc hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay cé thé
dudc thay d6i ma khdng can bao trudc. Khach hang nén ddc lap can nhic hoan
canh, muc tiéu cu thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét dinh dau
tu clia minh. Chiing ti s& khéng cé trach nhiém déi véi cac khoan dau tu hodc két
qua ctia ching. Nhifng tai liéu nay la ban quyén clia KBSV va khdng dugc sao chép,
phan phéi lai hodc sita d6i ma khdng cé sy dong ¥ trudc bang van ban clia KBSV.
Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh chat chung, chi nhdm muc dich
tham khao va khéng dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.
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