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>>>> TOM TAT DIEN BIEN Vi MO VIET NAM

Chi tiéu

DSC
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Lai suat cho vay

Tang trudng tin dung

So v@i cung ky So véi ky truéc
7.83%
5,46%
9,1%
12,1%

Nhap siéu 3,3 triéu USD trong thang 4/2026

50,5

6,13%/nam

8,25%/nam

BUc tranh kinh té Viét Nam trong Quy 1 ndm 2026 ghi nhan téc d6 tang trudng GDP udc tinh dat 7,83%
so vGi cling ky nam trudc. Mac du giam téc so vdi quy trude do, day van 1a két qua vugt ngoai mong dgi
khi cao hon dang ké so vdi mic tang trudng GDP cling ky nam 2025.

Lam phat thang 4/2026 tidng Ién mic 5,46%, vugt vung muc tiéu kiém soat 4,5-5% cua chinh phu. Bang
cha 'y, lam phat ¢ ban cling tdng nhanh dat 4,66% YoY, cho thdy ap luc gia da bat dau lan sang cac nhom
dich vu va hang héa c6 tinh dai dang hon.

Vén dau tu thuc hién tir ngudn ngan sach Nha nudc trong thang 4/2026 dat 54.806 ty dong (+10,4%
YoY), tugng Ung, von dau tu cong Ity ké quy 1/2026 dat 186.573 ty dong (+11,9% YoY), cho thady téc do
gidi ngan gidm nhe so véi thang trudc.

4T/2026, t8ng v6n dau tu nudc ngoai dang ky cdp mdi vao Viét Nam ghi nhan dat mdc 18,24 ty USD
(+32% YoY). Trong dé dong von thuc hién udc tinh dat 7,4 ty USD (+9,1% YoY) - duy tri la md{c cao nhat
trong 5 ndm qua, cho thdy nhitng gam mau sang tir kha ning giai ngan van tiép dién.

Da phuc héi tiéu dung dang cé dau hiéu phuc hdi khi téng mdc ban & hang héa va doanh thu dich vu tiéu
dung thang 4/2026 udc tinh dat 646,3 nghin ty (+12,1% YoY). Tuy nhién DSC danh gia can than trong khi
da tang clia ban Ié cling phan anh mét phan bai xu hudng lam phat tang.

Can can thuang 4T/2025 ghi nhan nhap siéu 7,11 ty USD, trai ngugc véi mic xuat siéu 4,3 ty USD cua
cling ky nam trudc. Xét theo ca cdu nhom xuat khau, trong thang 4/2026 khu vuc kinh té€ trong nudc dat
8,8 ty USD (-4,2% YoY), khu vuc c6 von dau tu nudc ngoai dat 36,64 ty USD (+29,2% YoY) tiép tuc cho
thdy tdng trudng xuat khau hoan toan 1a cau chuyén cua khu vuc ngoai.

Chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) trong thang 4/2026 téng 3% MoM va 9,9% YoY. Chi s6 PMI dat 50,5
diém — du van ndm trén ngudng md réng 50 tuy nhién xu hudng gidam dan lién tuc qua 3 thang trong
b&i canh nganh san xuat Viét Nam déi mat vdi ap luc lam phat cao nhat trong 15 nam.

Tai thi trudng chinh thic, ty gia duy trinh 8n dinh. Trong khi tai thi trudng tu do, ty gia ha nhiét dang ké

tUr mitc dinh 28.080 xudng con 26.620 VND/USD nhg (1) Chénh léch [&i suat thu hep; (2) DXY suy yéu va
(3) Nhu cau chuyén d&i USD dé mua vang giam khi gia vang giam

Lai suat huy déng tang manh trong béi canh ap lyc thanh khoan

L&i suat cho vay tiép tuc tdng khi NHNN c6 xu hudng diéu tiét thi trudng tién té than trong hon

Du ng tin dung toan hé théng thang 4/2026 dat khoang 19,4 triéu ty dong, tang 4,42% YoY. Day la muc
tang trudng gan véi mlc tang ndm ngoai, tuy nhién trong boi canh lam phat tang cao, tin dung nam 2026
khé tao ra dét pha dang ké.
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Biéu d6 1: Lam phat ting manh trong thang vira qua Biéu d6 2: Lam phat va gia dau trong cac su kién dia chinh tri
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Lam phat thang 4/2026 tang 0,84% MoM, dua lam phat YoY |én mic 5,46%, vugt vung muc tiéu kiém soat 4,5-5% cla chinh phu. Dang chd y, lam phat co ban cling tang nhanh dat
4,66% YoY, cho thay ap luc gia khéng chi nam & cac mat hang bién déng manh nhu xang dau/gas ma da bat dau lan sang cdc nhém dich vu va hang héa cé tinh dai dang han. Cau phan
Nha & va VLXD tang 2,59% MoM, cao hon dang ké so vdi mic tang chung ctia CPI, phan anh tac dong cua gia gas, chi phi nang lugng, van chuyén va vat liéu xay dung. O chiéu ngugc
lai, nhom giao théng giam trong thang gidp kim bét da tang CPI, nhung tac dong nay cé thé chi mang tinh tam thai. Trong béi canh gia dau thé gidi van neo cao do rui ro dia chinh tri,
ap luc chi phi nhién liéu dang ti€p tuc truyén dan gian ti€p vao gia van tai, logistics, an uéng ngoai gia dinh va vat liéu xay dung trong cac thang tdi. Vi vay, rii ro chinh khéng chi 1a lam

phét tdng trong ngan han, ma 1a kha nang &p luc chi phi day chuyén thanh lam phéat co ban cao hon va truyén dan Ién tién luong va hanh vi cia doanh nghiép va hd gia dinh.

3 Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hop
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Biéu d6 3: Tang trudng cau phan lam phat so véi thang trudc
Thang 3/2026

CPI
Giao thong
Nhién Liéu
Gia xang
Gia dau

Dich vu giao théng cong cong
Nha &, dién nudc, chat d6t & VLXD
Ga va cac loai chat dot khac

Ga
Dau héa

CPIl coban

Tang trwéng
(%MoM)

1,23%
12,85%

29,72%
57,03%

6,53%

0,77%

5,56%
62,35%
0,47%

Pong gop vao
téc do tang cua
CPI (diém phan

tram)

0,01
0,11

Thang 4/2026

Tang trwéng
(%MoM)
0,84%
-0,81%

-3,19%
18,55%

12,43%

2,59%

35,3%
26,95%
0,88%

Pong gop vao
téc do6 tang cua
CPI (diém phan

tram)

-0.08

-0,14
0,08

0,03

0,59

0,46
0,07

Bi€u do 4: Chi sé gia dau va va dau ra PMI cua Viét Nam
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— Chi s0 gid dau vao Chisé gia daura

Nhin sau han, Ap luc lam phét trong thang 4 van mang tinh chi phi day ré rét, nhung cau tric da c6 su dich chuyén so véi thang 3. Trong thang 3, nhém giao théng 1a dong luc chinh kéo

CPI tang, chl yéu do gia xang va gia dau tang rat manh. Sang thang 4, ap luc lai chuyén sang nhdm nha &, dién nudc, chat dét va vat liéu xdy dung v8i mic ting 35,3% MoM & ga va

26,95% MoM & dau diezen. Tac dong cua lam phat cang ré nét khi chi s6 gia dau ra dang tang manh han so véi dau vao, khoang cach gilta hai dudng cho thay bién Igi nhuan ctia doanh

nghiép san xuat dang chiju siic ép, dong thdi gia ban ti€p tuc dugc diéu chinh tang néu chi phi dau vao duy tri 8 mlc cao. Nhu ching t6i da nhan dinh thang trudc, cac nghién clru vé lam

phat cho thdy cac doanh nghiép trong nudc khéng thuc su ganh chiu chi phi nang lugng thay cho ngudi tiéu ding, ma chuyén toan bé ganh nang chi phi tuyét déi vao gia ban, qua dé lam

suy giam suiic mua thuc té cta hé gia dinh. Theo IMF, tac dong cla lam phat sé mang tinh Iy ti€én va x6i mon siic mua cta cac hg nghéo trong it nhat han 1 nam.

Ngubn: Téng cuc théng ké, S&P Global, DSC Research téng hgp
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Biéu d6 5: Tang trudng cau phan lam phat so véi thang trudc
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Bi€u d6 6: CPI ting hau nhu dén tir tac déng cua gia nang lugng

CPI
Giao thong
Nhién Liéu
Gia xang
Gia dau

Dich vu giao théng cong cong
Khac
Nha &, dién nudc, chat dot & VLXD
Ga va cac loai chat dot khac
Ga
Dau héa

Khac

1,23%

12,85%

29,72%

57,03%

6,53%

0,77%

5,56%

62,35%

Po6ng gop vao tde do tang clia

CPI (diém phan tram)

1,28

0,36

0,68

0,20

0,17

0,01

0,11

Vé tac déng truc tiép, cd thé thay trong thang 3, cdu phan giao théng tang manh dat 12,85% MoM, chi yéu do gia xang dau tang manbh, chi sé gia xang tang 29,72% MoM, chi s6 gia

dau diezen tang 57,03% MoM, kéo theo do, chi phi van tai tang, lam gia dich vu giao thdng cong cong tang 6,53% MoM. Ngoai ra, cdu phan nha &, dién nudc, chat dét va VLXD tang

0,77% MoM, chu yéu tang gia & mét sé mat hang sau: gia dau hda tang 62,35% MoM va gia gas tang 5,56% MoM. Theo udc tinh clia DSC, da tang cla gia nang lugng déng gop it nhat

1,36 diém phan tram vao téc dé tang cta CPI

Cac cdu phan khac van chua bi anh hudng nhiéu tir da ting gia nang lugng, dac biét la gia Hang an va DV an uéng giam 0,59% MoM, trong dé gia luang thuc va thuc phdm gidm lan

lugt 0,06% MoM va 1,41% MoM ti mic nén cao cla tét Nguyén Dan. Tuy nhién néu chién tranh kéo dai, cac cau phan cé thé tang manh do tac déng cla hiéu ing vong 2 cla cu sbc¢

nang lugng

Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hop



>

NGANH SAN XUAT POI DIEN V&1 AP LUC TU XUNG DOT TRUNG PONG

DSC

SECURITIES

Biéu d6 7: Hoat déng san xuat tich cuc | Don vi: %
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+ Chi s6 san xuat cdng nghiép (IIP) trong thang 4/2026 tang 3% MoM va 9,9% YoY. Chi s PMI dat 50,5 diém — du van nam trén ngudng mda réng 50 tuy nhién xu huéng

giam dan lién tuc qua 3 thang trong béi canh nganh san xuat Viét Nam déi mat véi ap luc lam phat cao nhat trong 15 nam.

« DSC nhan dinh nganh san xuat Viét Nam dang phai déi dién véGi nhiéu rui ro khi chi phi san xuat tang dot bién dac biét la gia nhién liéu, da gay ap luc nang né

Ién ca nhu cau lan nguén cung. Hé qua truc tiép la s lugng don dat hang maéi da ghi nhan muc sut gidm lan dau tién trong vong tdm thang. DSC cho rang du PMI van

nam trong ving md réng, nhung khoang cach so véi ngudng 50 da thu hep dang ké. Su phan ky gitta [IP manh va PMI yéu phan anh rd su tri hoan trong chu ky dat

hang. Trong truéng hgp méi trudng gia ca va nguon cung khong sém cai thién, san lugng san xuat c6 nguy cc suy yéu trong nhirng thang téi dac biét khi tam

ly kinh doanh ciia doanh nghiép san xuat trong thang 4 da xuéng mirc thap nhat ké tir thang 9 nam truéc va thap hon mirc trung binh lich str.

Nguén: Téng cuc Théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp
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Biéu dd 9: Kim loai, h6éa chat va d6 uéng dang la hai san pham san xuat chu luc trong Biéu do 10: IIP thang 3 va thang 4 duy tri tang trudng| Don vi: ty %
4T/2026
25.00%
Nganh T12 T T2 T3 T4 4TH2026 20.00%
15.00%
Toan nganh cong nghiép 10,1%- 0,6% 7.2% 9,9% 9,2% ’ 9.90%
10.00%
Khai khoang 0,2% 15,8% -4,0% 2,1% 7,6% 4,0%
5.00%
Cong nghiép ché bién, ché tao 10,9% 20,3% 1,2% 7,9% 10,0% 9,9% I
0.00% - =
San xuéat ché bién thuc pham 15,7% 19,8% 4,6% 12,5% 10,6% 11,8% 5 00 I
-J. 0
San xuat doé uéng 8,1%- 8,2% 12,6% 15,6% 15,9% -10.00%
Dét 73% 17,5% 1,9% 6,4% 12,8% 9,6% §§§§§§§§§§§§@@”@g@?§g”@@”@g@gggg
§ ! ! ! ! ! ! - N O S0 O N OO - N - NSO ONO0 O - N - N I
O O O O O O O O O v~ v v 0O O O OO OO0 OO0 ~v™ v 0O o o o
2 a5 o, 0, _ 0, o, 0, 0,
San pham da 9,8% 15,4% 4,8% 4,0% 2,3% 4,4% = 1IP (YoY)
G6 & San pham tr gb 2,2% 21,4% 1,3% -1,6% 71% 6,9%
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12 Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp
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Bi€u d6 12: Can can thuong mai tiép tuc nhap siéu trong thang 4| Don vi: Triéu USD
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Biéu do 13: Téc do_ting trudng xuat nhap khau véi cac déi tac thuong mai I6n trong
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Trung Quéc Hoa Ky Han Quéc ASEAN Nhat Ban

m Xuit khdu mNhap khau

« Téng kim ngach xuat, nhap khau hang héa trong thang 4/2026 dat 94,32 ty USD (+0,8 % MoM va +26,7% YoY). Trong d6, xuat khau dat 45,52 ty USD (+21% YoY), nhap
khau dat 48,8 ty USD (+32,5% YoY). Can can thuong 4T/2025 vi thé ghi nhan nhap siéu 7,11 ty USD, trai ngugc véi mic xuat siéu 4,3 ty USD clia cung ky nam trudec.
« Xét theo cd cdu nhém xuat khau, trong thang 4/2026 khu vuc kinh té€ trong nudc dat 8,8 ty USD (-4,2% YoY), khu vuc ¢ von dau tu nudc ngoai dat 36,64 ty USD (+29,2%

YoY) ti€p tuc cho thay tdng truédng xuat khau hoan toan la cdu chuyén cltia khu vuc ngoai. Doanh nghiép ndi dia chua bat kip da phuc hoi, tham chi dang co cum lai.

« Theo DSC, nguyén nhan gay ra mic thdm hut thuang mai I6n trong thang 4/2026 bao gém: (1) mat bang giad hang héa dau vao van duy tri & mic cao trong bdi canh bat

én dia chinh tri toan cau, qua dé lam gia tang gia tri nhap khau; va (2) cadc doanh nghiép chd déng tang du trit nham Ung phd vdi rdi ro gian doan chudi cung tng. DSC

danh gia hoat dong thuong mai Viét Nam dang d6i mat véi su phan ky ngay cang ro6 giira hai khu vuc: khu vuc FDI manh, trong khi doanh nghiép trong nuéc

van gap khé khi cac nganh hang truyén théng nhu dét may, go, thuy san va rau qua gan nhu di suy yéu va di ngang — trong mét thing ma xuat khau téng

tang manh.

Nguén: Téng cuc Théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp
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Biéu d6 14: Déng vén FDI ti€p tuc ting manh| Don vi: triéu USD
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Bi€u do 15: Dong von FDI dang ky vao Viét Nam liiy ké'4 thang dau nam giai doan tu'2022 -
2026| Bon vi: Ty USD

2026 12.15 2.96

2025 5.59 1.83

2023 4.1 3.1

I

2022 3.7 1.83
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m Dang ky cap moi Dang ky cAp méi didu chinh ~ m Gop vén, mua cd phan

 4T7/2026, tong vén dau tu nudc ngoai dang ky cdp mdi vao Viét Nam ghi nhan dat mdc 18,24 ty USD (+32% YoY). Trong dé dong von thuc hién udc tinh dat 7,4 ty USD

(+9,1% YoY) - duy tri la miic cao nhat trong 5 nam qua, cho thdy nhitng gam mau sang tir kha nang giai ngan van tiép dién.

« V& cd cau dong vén FDI, Singapore dan dau vdi 6,75 ty USD ( chiém 44,2% tong vén cap mdi + diéu chinh), tiép theo la Han Quéc 4.75 ty USD, chiém 31,1% cho thdy mdc

tap trung rat cao. Pang chd y, dong vén tr Trung Quéc du dan dau vé s6 du an (410 du &n) tuy nhién gia tri chi dat 0,86 ty USD, cho thdy xu huéng Trung Quéc tiép tuc

chuyén dich cac ca s& san xuat tham dung lao dong sang Viét Nam dé tranh tha uu dai thuong mai, thay vi dau tu cong nghé cao.

« Theo DSC, Viét Nam tiép tuc duy tri sirc hap dan déi véi dong vén dau tu nhé Igi thé vé vi tri dia ly chién lugc, chi phi canh tranh va méi truéng dau tu én dinh,

qua dé dugc nhiéu nha dau tu xem la diém dén an toan dé giam thiéu rui ro lién quan dén chudi cung (rng va bién déng dia chinh tri. Tuy nhién, can luu y rang

xu hudng sut giam cua dong von FDI dang ky diéu chinh trong thai gian gan day cho thay cac nha dau tu hién hiru dang tré nén than trong hon trong viéc mé

rong quy mo hoat dong.

Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



»>> TY GIA TU DO HA NHIET MANH DSC

SECURITIES

Ty gia USD/VND ghi nhan chiéu hudng tich cuc trong thang 4. Tai thi truéng chinh thire, ty gia trung tam ti€p tuc neo trong bién dao dong hep 25.059-25.113 VND/USD,
trong khi ty gia ban ra cla Vietcombank dao déng quanh 26.311-26.368 VND/USD. Tai thi truéng tu do, ty gid ha nhiét dang ké tir mdc dinh 28.080 xuéng con 26.620
VND/USD. DSC nhéan dinh cac nguyén nhan chinh dan dén da giam nay bao gom: (1) Xu hudng tang lai sudt huy déng tai cadc ngan hang thuong mai trong nudc gidp thu
hep chénh léch 13i suat so vGi FED, qua dé giam sic hiat cua viéc nam gilr ngoai té; (2) DXY suy yéu rd rét trong béi canh dam phan ngling ban My—Iran, tiéu biéu la tuyén
b6 clia Tong théng Trump vé "dam phan hiéu qua" véi Tehran; va (3) Gia vang thé gidi diéu chinh vé ving 4.600 USD/oz cung véi gia vang SJC trong nudc ha nhiét vé ~165
triéu dong/lugng, tir dé kéo giam nhu cau chuyén déi VND sang ngoai té phuc vu hoat déng mua vang phi chinh thitc — vén la mét trong nhitng yéu t6 tao ap luc lén ty

gia tu do trong nhiéu thang qua.

Biéu d6 16: Ty gia thi truéng tu do ha nhiét Biéu d6 17: DXY ¢6 xu huéng ting trong chién tranh My - Iran
—Ty gid trung tam  ——Ty gid ban USD ——Ty gia ty do 115
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»>> LAI SUAT VAN TANG MANH - TiN DUNG SUY YEU DSC

SECURITIES

Du ng tin dung toan hé théng thang 4/2026 dat khoang 19,4 triéu ty dong, tang 4,42% YoY. Day la mlc tang trudng gan véi muic tang nam ngoai, tuy nhién trong
b6i canh lam phéat tang cao, tin dung nam 2026 khé tao ra dét pha dang ké. Cling trong thang, sau cudc hop véi NHNN, mét vai ngan hang da thong bao giam 1ai suat
huy déng xuéng 0,2 — 0,5 diém phan tram véi cac ky han 6 thang trd Ién cling cho thdy sy déng thuan trong viéc giam mat bang |ai suat ho trg tang trudng. Tuy nhién |ai
suat huy déng van dang duy tri 8 mdc cao do mat bang cao trong quy 1. Trong béi canh lam phéat duy tri & mic cao, NHNN kho néi ldng thém bang lai suat; thay vao dé,
trong tam sé 1a gilt 6n dinh ty gia, diéu tiét thanh khoan va hudng tin dung vao san xuat, kinh doanh, linh vuc uu tién, dong thai kiém soat chat bat déng san va cac linh
vuc rui ro.

Trong thang 4, NHNN ciing céng bé du thao Thong tu thay thé Théng tu 22 nham diéu chinh ty Ié€ an toan vén va thanh khoan theo huéng chat ché qua dé giam dan du

dia "xt ly k§ thuat" cda cac ngan hang.

Bi€u d6 19: Muc tiéu ndm 2026 dugc dat thap han nam 2025 nham tao diéu kién én

Biéu d6 18: Mat bang lai suat tiép tuc ting trong thang 3

dinh vi mo
T12/25 T1/26 -
Vietcombank 5,20% 5.20% 5,20% 5.90% 5,90%
20%
Techcombank 5,35% 5,40% 5,40% 6,75% 6,75%
15%
MBBank 5,40% 5,80% 6,10% 6,50% 6,30%
BIDV 5,20% 5.20% 5,20% 5.90% 5,90% 10%
ACB 5,20% 5.20% 5.20% 5,80% 5,80% 5%
H/O/Z.Az%
Sacombank 4.90% 5,30% 5,80% 6,60% 6,10% -
T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
Trung binh 5.21% 5,35% 5,48% 6.24% 6,13%

2025 —0—2026
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»>> CHINH SACH TIEN TE CO XU HUGNG THAN TRONG DSC

SECURITIES

Biéu d6 22: Lai suat lién ngan hang ting rat manh trong thang 3| Don vi: ty VND, % Biéu d6 23: NHNN tiép tuc bom rong hé trg thanh khoan | Don vi: Ty VND
0,
1,400,000.00 18.00% 600,000
o 16.00%
,200,000.00 500,000
14.00%
1,000,000.00 400,000
12.00%
800,000.00 10.00% 300,000
600,000.00 8.00% 200,000
6.00%
400,000.00 100,000
4.00%
200,000.00 0
2.00%
0.00 0.00% -100,000
05-25 06-25 07-25 08-25 09-25 10-25 11-25 12-25 01-26 02-26 03-26 04-26 05-25 0625 07-25 08-25 0925 10-25 11-25 12:25 01-26 02-26 03-26 04-26
mmm Doanh sé qua dém | S lién ngan hang qua dém = LS lién ngan hang 2 tuan m KL lwu hanh Tin phieu = KL luwuhanh Reverse Repo

Mat bang |3i suat lién ngan hang trong thang 4/2026 van duy tri kha 8n dinh quanh muc 4,5 — 5%, khdng con xuat hién cac nhip bién déng bat ngd trén thj trudng nhu dip
Tét Am Lich. Biéu nay phan anh dinh hudng diéu hanh tuong déi than trong trong béi cdnh lam phat tang cao ciia NHNN, hoat déng bom hit rong trén thi trudng md
dugc duy tri trong khoang 250 — 300 nghin ty déng. Nhin chung thanh khoan hé théng dang dugc diéu tiét kha én dinh.

Cudc chién tai Iran — My kéo dai dai dang khién cho cac dy dinh clia Fed trg nén than trong hon, da ha nhiét ctia lam phat My dang khéng nhu ky vong cla Fed, diéu nay

6 thé kéo gian thai gian dgt cat giam lai suat ti€p theo cua Fed sang giai doan cudi nam thay vi s6m hon.
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> > DAU TU CONG TANG TOC, BAN LE DU PHUC HOI RO NET HON DSC

SECURITIES

Biéu do 24: Téc do ting trudng ban lé giai doan 2021-2026 | Don vi: Ty dong, % Biéu d6 25: Tiép tuc muc tiéu day manh dau tu céng trong 2026 | Bon vi: Ty dong
800,000 30.0% 1000000 = e e e e
900000 Muc tiéu Thu tuéng giao 2026
600,000 20.0% 800000
Muc tiéu Tha tuéng giao 2025
700000
400,000 10.0% 600000
500000
200,000 0.0% 400000
300000
200000
0 -10.0%
B D O OO DD DS DD DD xS S o 100000 I
RS S S I R A VI I I A A G 0 - [ |
CHEER AR AN A VAN AR N AN SEERAGIR AGK AR AR AR SR 4
F N FY TS TS FYFY YK I

T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12

2025 m 2026

Téng muc ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung thang 4/2026 udc tinh dat
646,3 nghin ty (+12,1% YoY). Theo danh gia ctia DSC, da phuc héi tiéu dung dang cé

Vén dau tu thuc hién tir nguén ngan sach Nha nudc trong thang 4/2026 dat 54.806

ty dong (+10,4% YoY), tucng Ung, von dau tu cong Ity ké quy 1/2026 dat 186.573 ty

S e [pie ief; G (916 |6 g elfdn v & Weimg) v I i (14155 W) el ey dong (+11,9% YoY), cho thay téc do giai ngan giam nhe so vdi thang trugc. Ching

udi tiéu dung d huyén dich chi tié trai nghiém. , ’ ) x :
nguat tieu dling dang chitlyen dich chi tied sang tral nghiem téi ky vong téc do giai ngan sé ti€p tuc dugc tang téc trong cac thang ti€p theo khi

DSC nhan dinh rdng, du mic tadng trudng hai chit s6 trong thang vifa qua 1a tin hiéu dau tu cong sé la dong luc tang trudng chinh trong béi canh chinh sach tién té 6 xu
tich cuc—dac biét khi nhém ban |é hang héa dat murc tang t&i 12,1% YoY—nhung can hudng that chat.

than trong khi danh gia xu huéng nay do muc tang nay cling phan anh su gia tang cla . ’ . . . . . .
N trong g g nay g hay cing p 19 g Theo do, Thu tudng da giao ké hoach dau tu cong vén ngan sach Nha nudc nam

lam phat. Tang truéng ban 1é thuc té udc chi khoang 6,3%, thap han so vdi trung binh

-~ 2026 cho cac b, ca quan Trung udng la 995.348,05 ty dong, tuong Ung tang 20% so
nam 2025 (7,05%) va thang 3/2026 (7,0%). Vi vay, DSC van duy tri quan diém than

V@i ké hoach dugc giao cho nam 2025. Tinh lily ké 4 thang dau nam, giai ngan dau
t doi véi toc do tang trudng t ac thang t6i, khi rai ro | hat tiém a . )

(il e e el ] S e M T B e e tu cong da hoan thanh 18,7% ké hoach Thu tuéng giao cho nam 2026
c6 thé anh huéng tiéu cuc dén sirc mua ciia ngugi tiéu dung.
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»>> MOT sO KHIA CANH PANG LUU Y KHAC

DSC

SECURITIES

Biéu d6 26: S6 lugng doanh nghiép dang ky thanh lap méi cé téc dd ting nhanh hon

cac doanh nghiép dang ky giai thé trong thang 3
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—— DN thanh lap méi & quay lai hoat dong ——— DN tam ding hoat déng, chd & da giai thé

Biéu dd 28: Du trir ngoai hdi theo sé liéu gan nhat
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Biéu d6 27: Lugng khach quéc té téi Viét Nam nam 2025 cao nhat tir trudc téi nay |[Don vi:
Triéu nguai

2
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0.5

Biéu do6 29: Von dau tu toan xa hoi
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> > DANH GIA CHU KY: KINH TE VIET NAM VAN DANG TRONG GIAI DPOAN PHUC HOI DSC

SECURITIES

Bi€u d6 30: Du bao chu ky kinh té Viét Nam

Phuc hoi Tién téng trudng Dinh tang trudng Hau téng trudng

Suy thoai

Tinh hinh vi mé thang 4 dang phan anh rd rét hon cac tic déng ciia xung dét giira My va Iran, véi diém nhan nam & (1) Lam phat tiép tuc tdng manh va lan sang cac
nhom dich vu va hang héa cé tinh dai dang han; (2) Chinh sach tién té dugc duy tri & trang thai than trong, gop phan thu hep du dia phat trién cla tin dung. Trong khi do, chi
tiéu tai khéa quan trong la giai ngan dau tu cdng van cho thdy tdc dé tuong déi cham trong 4 thang dau nam. Du vay, DSC nhan thdy van c6 mét sé diém tich cuc gém (1) Vén
giai ngan va dang ky FDI trong 4 thang dau nam van tiép tuc ting trudng, du dién bién trong thang 4 ¢4 phan cham lai va (2) Ty gia tai thi trudng tu do gidam manh. Tuy nhién,
DSC luu y rang céc dién bién tich cuc ndy phan I8n nhd céc yéu t6 bén ngoai (dd6ng Dollar suy yéu; gia vang thé gidi giam).

DSC ti€p tuc duy tri quan diém Viét Nam dang trong giai doan tién ting trudng - tang truéng, tuy nhién du dia tang trudng dang c6 dau hiéu chdm lai va can uu tién

cac chinh sach én dinh vi mé trong bdi canh xung dot kéo dai.
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> > KHUYEN CAO DSC

SECURITIES

Xac nhan ctia chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhirng quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ddng quan diém ca nhan cla ching téi. Chung toi cling xac nhan rang khong c6 phan
thU lao nao cla chdng téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phén tich
nghién ciru phu trach cac bdo cdo nay nhan dugc thu lao dya trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gobm chat lugng, tinh chinh xac ciia nghién clru, va doanh thu clia cong ty, trong
dé bao gobm doanh thu tlr cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Mai gidi to chirc, hoac Tu van doanh nghiép.

B&o cdo mién trir trach nhiém

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Chirng khoan DSC. Bao cdo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cdy vao thdi diém cong bé. Cong ty Co
phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh xac cia nhirng théng tin nay. Quan diém, du bdo va nhirng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién cta
tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C6 phan Chirng khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khdng can théng bao
trudc. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac té chire dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan cda Céng ty c6 phan chirng khoan DSC va khéng mang tinh
chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc thao luan trong bao cdo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhirng su tu van déc lap va thich hgp vdi tinh
hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bdo cdo nay khong dugc phép sao chép, tdi tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thuan bang van ban ctia Cong ty C8 phan Chirng khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu s dung cac théng tin trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC Hoi s& chinh

Phan Duy Thanh L& Cong Nguyén ¢ Tang 2, Thanh Cong Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Giay, HN
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich

thanh.pd@dsc.com.vn nguyen.lc@dsc.com.vn

\. (024) 3880 3456

Pao Hai Nam
Chuyén vién phan tich
nam.dh@dsc.com.vn

< info@dsc.com.vn
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