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TIEU DIEM VIMO THANG 03/2026

S4 liéu vi mé thang 3/2026 cho thdy chién su tai Iran dang dan cé tac dong truc ti€p dén bdi cdnh lam phat, hoat
ddng tiéu dung va san xuat. Viét Nam ghi nhan tang truéng GDP tich cuc trong quy 1/2026 song duy tri t&c dd tang
trudng trong sudt phan con lai clia ndm 2026 sé la mét phép thi I6n trude cac con gidé nguge dén ti ap luc lam phat, ty
gia va lyc cau bén ngoai dan suy yéu.

Tang trudng GDP trong quy 1/2026 dat 7,83% YoY (Q1/2025: +7,07%). Dan dat da téng trudng dén tu khu vyc
cdng nghiép va xay dung (+8,92%, dong gop 44,1% vao muc tdng trudng chung), dac biét la nhém céng nghiép ché
bién, ché tao (+9,73%) va hoat déng gidi ngan dau tu céng trong mang xay dung (+8,36%).

Lam phat vuot ngudng muc tiéu 4,5% ctia Tha tuéng Chinh phi. CPI téng 4,65% YoY va 1,23% MoM do anh
hudng dén tir hiéu Ung truyén dan tu gia xdng dau sau su kién dong clia eo bién Hormuz vao ngay 1/3 va cac cudc
khéng kich kéo dai clia My - Israel vao Iran tir cudi thang 2. CPI co ban déng th&i tdng manh — phan anh muc do dai
ddng cla lam phat dén tir hoat dong tiéu dung di kém véi tac dong clia gia dau sang cac mat hang thiét yéu khac.

Hoat déng tiéu dung du kién tiép tuc gidm téc. Téng muc ban 1& hang hda va dich vy tiéu dung thang 3 dat 638,6
nghin ty dong (+12,1% YoY), lly k& quy | dat 1.902 nghin ty déng (+10,9% YoY). Tiéu dung but toc trong thang 3
pha&n nao phan anh hiéu Uing binh thudng héa sau Tét song doanh s6 dich vy dén ti linh vuc du lich c6 kha ndng sé
chiu @nh huéng bdi gia dau tang cao, gian ti€p lam tang gia vé may bay va cac phuong tién di chuyén khac trong Q2.

San xuat céng nghiép (IIP) but pha, nhung chi sé PMI cho thdy tin hiéu ha nhiét & giai doan té&i. Chi sé IIP quy
1/2026 ghi nhan muc tang 9% YoY. Tinh riéng thang 3, IIP tang 6,9% YoY va 18,8% MoM (phan anh da phuc héi sau
TE&t). DU vay, chi s6 PMI S3n xuat thu hep vé 51,2 diém (thap nhat k& tir T9/2025) — tdng trudng san lugng ha nhiét
vé muc thdp nhat ké tu gilia 2025, s6 lugng don hang xuat khdu méi sut gidm so vai thang 2, chi phi dau vao ghi
nhan muc tdng manh nhat ké tirthang 4/2022 do &nh huéng clia gia xang dau neo cao.

Tham hut thuong mai gia tang do hoat ddng nhap khau tu liéu san xuat tiép tuc dugc ddy manh. Can can thuong
mai thang 3 ghi nhan muic thdm hut 0,68 ty USD, ddy muc nhap siéu Iy ké 3 thang 1én 3,64 ty USD (1Q2025: +3,57
ty USD). Dién bién nay dén tu viéc khu vuc FDI chi ddng ddy manh nhap khdu nham tich 10y tu liéu sdn xuat cho chu
ky ndng céng sudt mai trong khi hoat ddng xuét khdu clia nhém doanh nghiép ndi dia van chua hoan toan khdi sic.

Vén dang ky FDI tdng manh nhé cac siéu du an va M&A. T8ng vén dang ky trong quy 1/2026 dat 15,2 ty USD
(+42,9% YoY) - khdi séc dang ké so v&i muc gidm -12,6% clia 2M2025. Vén dang ky mdi dat 10,23 ty USD (2,4x gié
tri) va gép vén mua c8 phan dat 2,66 ty USD (2,3x gia tri) trong khi gidi ngan vén FDI dat 5,41 ty USD (+9%).
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CAC CHi TIEU VIMO CUA VIET NAM

. 2aia TO3/
Cacchitiéu 2026 MoM YoY YTD
PMI 51,2 - - =
Chi s8 san xuat cong nghiép ) +18.82% +6.90% +9.00%

(11P)

T8ng muc ban 1é hang hoa va
dich vu (nghin ty VND)

638,5 +0,88%

+12,05% +10,90%

Kim ngach xuat kh&u (ty USD)

46,43 +40,47%

+20,10% +19,08%

Kim ngach nhap kh&u (ty USD)

47,11 +38,15%

+27,83% +27,00%

Can can thuong mai (ty USD)

-0,68 +35,26%

-141,4% -209%

FDI gidi ngan (ty USD)

2,20 +43,79%

+9,45% +9,07%

FDI dang ky (ty USD)

9,17 +165,8%

+24,74% +38,43%

Vén dau tu thuc hién NSNN
(nghin ty VND)

48,75 +22,37%

+11,56% +13,99%
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TIEU DIEM CHINH SACH TIEN TE THANG 03/2026

Tinh dén ngay 23/03, ting truéng tin dung dat khoang 2,15% YTD trong khi ting truéng huy déng chi dat

0,44% YTD. Trong dé, chénh léch giita nguén vén huy ddng va nhu ciu tin dung tiép tuc néi réng, gian tiép CACCHITIEU VIMO CUAVI ET NAM
duy tri ap luc Ién thanh khoan hé théng lién ngan hang.
* Trong thang 3, chénh léch gilta huy dong — cho vay cang lam r& ap luc thanh khodn trén thj trudng lién Cacchitiéu 2-:)()236 MoM YoY YTDYoY

ngan hang (TT2) khi nguén vén thiéu hut & cac ky han dai (trén 12 thang) can phai bu dap bang cac ngudn
thanh khodn ngan han (vay vén trén kénh lién ngan hang, dau thau trén kénh thj trudng ma - OMO, tién
gli Kho bac Nha nudc - TGKB).

CPI = 1,23% 4,65% 3,51%
* Tinh dén cudi thang 3, sé du TGKB da dat hon 600 nghin ty déng va gan nhu cham ngudng vé han muc
tién gli ctia KBNN tai cac ngan hang quéc doanh (Big4). S8 du OMO van dang duy tri quanh ngudng 350
nghin ty déng cung vai sé du CITAD duy tri quanh ngudng 400 nghin ty déng (t8ng lugng du trit bat budc CPl co ban i} 0.82% 3.74%  3.47%
toan hé théng dao déng quanh ngudng 300 nghin ty déng). Diéu nay cho thdy méi trudng thanh khoan
tuy déi dao nhung vai trd cia nguén vén trén TT2 cang tré nén cap thiét.

* Do do, chénh léch ky han vé nguén vén ngédn han ddi véi cac khodn vay dai han sé tao ra cac dot bién déng Ty gia USDVND* 26.357 0,48% 2,40% -0,08%
I3i suat trén kénh TT2 & cac giai doan cudi thang/cudi quy hodc cac giai doan mang tinh chu ky nhu giai
doan can Tét Nguyén dan hoac déng thué. Diéu nay déng thdi khién 13i suat huy déng Ian cho vay trén
kénh TT1 trénén kho dé ha nhiét hon. Ty gia USDVND tu do** 28.080 509%  829%  4,70%

* Bén canh do, ap luc lam phat dén tu bién déng gia xang dau trong thang 3 sé la mét rai ro can phai theo
dbi ddi véi chinh sach tién té trong nam nay; Viét Nam néi riéng va ciing nhu toan cau néi chung. Truéc
dé, lam phat tai Viet Nam da cé tin hiéu dai ddng dén tu luc cdu ndi dia ddi véi cac linh vuc tiéu dung dich L&i suit tai c8p vén 4,50% +0dpt +0dpt +Odpt
vu va phan nao dugc kiém ham béi gia xang dau duy tri 3 muic thap khi so sanh vai cing ky ndm trudc.

« Di€m sang trong thang 3 dén tu dién bién cta ty gia khi cé xu huéng 8n dinh, d3c biét sau khi NHNN ra
théng bao can thiép bang cach ban ngoai té ky han 6 thang. Diéu nay gitp phan nao tao méi trudng thuan Lai suat OMO 4,50% +0dpt +0dpt +0dpt
Igi d€ ha nhiét méi trudng lai sudt & nlra sau 2026 néu béi cdnh lam phat trd nén thuén Igihon.

+ Nhin vé tri€n vong niia sau nam 2026, chiing tdi cho rang mat bang I3i suit c6 kha nang sé tiép tuc duy L&i sudt lién ngan hang ky han qua dém

tri & muc nén cao so véi ndam 2025 khi cac yéu té lién quan dén cau tric ngudn vén tai trg cho hé thdng | #xx 6,32% -0,73dpt +2,01 dpt +0,44 dpt
ngan hang van chua theo kip nhu cau cho vay. Do do, can than trong theo ddi dién bién vé 13i suat huy

ddéng tai nhéom Big4 va cac ngan hang tu nhan I6n & giai doan tiép theo cung véi cac thay d8i vé chinh sach *Ty gia ban tai Vietcombank 31/03/2026

tién té dé c6 nhiing tin hiéu rd rang hon vé du dia ha nhiét 13i sudt & cac thang tiép theo. **Ty gié tu do vao ngay 31/03/2026

***| i sudt binh qudn trong mét thang
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GDP Q1/2026: KHOI1 DAU THUAN LGOI SONG DUY TRI TANG TRUONG
SE LA THACH THUC TRONG NAM 2026

Tang truédng GDP theo nhém nganh

Viét Nam ghi nhan muic tang trudng 7,83% YoY trong Q1/2026
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BAN LE: DOANH SO DICH VU TU DU LICH DU KIEN HA NHIET KHI GIA
XANG DAU DAN PHAN ANH VAO CHI PHi DI CHUYEN
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SAN XUAT: TIEP TUC KHOI SAC VSI SUDAN DAT CUA NHOM FDI

Yoy IIP tdng 9% YoY trong Q1 trong dé sé lao déng c6ng nghiép tang Chi s6 PMI ha nhiét khi chi phi ddu vao ghi nhdn mic tang manh nhat
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XUAT NHAP KHAU: TIEP TUC NHAP SIEU KHI DOANH NGHIEP DAY
MANH NHAP KHAU NGUYEN VAT LIEU CHO CHU KY SAN XUAT MG

Xu&t/ nhap siéu theo khu vye m— Khu vuc FDI Yoy Hoat ddng xuat khau ctia nhém néi dia dan dugc cai thién khi gia tri
: : Khu vuc trong nudc xuat khiu dan tré lai muc chia cudi nam 2025
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THI TRUGNG TIEN TE: MOI TRUGNG LAI SUAT DU KIEN SE NEO CAO
KHI CHENH LECH GITUA HUY DONG - CHO VAY TIEP TUC NGI RONG
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CAC CHi sO VIMO THEO THANG

Dif liéu hang thang T3/25 Ta/25 T5/25 T6/25 T7/25 T8/25 To/25  T10/25 T11/25 T12/25 TO1/26  TO2/26  T03/26
(?}'56 s UtREeg il 9,92%  9,64%  9,56%  7,98%  7,43%  890%  12,74%  10,80%  9,13%  10,10%
Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) 50,5 49,8 48,9 52,4 50,4
(Tj:? e 0 ST e el 10,22%  828%  9,16% 9,32%  8,48%
CPl coban (n/n) 3,10%  3,14%  3,33%  333%  3,33% 3,19%
CPI (n/n) 3,13%  3,12%  3,24%  3,57%
Kim ngach xuat kh&u ( % n/n) 29,11% 25,71% 30,13% 6,26% 20,11%
Kim ngach nhap kh&u (% n/n)) 13,05%  21,23%  36,17%  32,75%  30,25%  33,92% 34,13%  31,29%
Can can thuong mai (ty USD) 1,6 0,6 0,6 2,9 2,3 3,7 2,8 2,6 1,1 -0,7 -1,8 -1,0 -0,7
FDI giai ngan (ty USD) 2,0 1,8 2,2 2,8 1,9 1,8 3,4 2,5 2,3 4,0 1,7 1,5 2,2
FDI ding ky (ty USD) 3,1 2,5 3,5 2,7 1,8 1,7 2,0 2,5 1,4 3,8 2,4 3,2 7,0
X]Z%ia:yt\‘/’:lg”ﬁ(?‘g;‘ Wi e gm0 165,6 221,8 301,8 378,3 463,2 549,1 640,2 735,1 850,7 44,6 84,5 133,2
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Lién hé

Tru séchinh
Tang 3, ToéanhalLéman, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Phuéng Xuan Héa, TP.HCM
Tel: (+84 28) 73007000 Fax:(+8428) 7300375

Website:www.acbs.com.vn

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THITRUGNG

Email: acbs_phantich@acbs.com.vn
trangdm®acbs.com.vn
tuandt@acbs.com.vn

PHONG KHACH HANG PINH CHE
Truéng phong khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong Chuyén vién GDKHDC
(+8428) 7300 7000 (x1083) Nguyén Tran Nhu Huynh
huongctk@acbs.com.vn (+8428) 7300 6879 (x1088)
groupis@acbs.com.vn huynhntn@acbs.com.vn

Chinhanh Ha Noi
10 Phan Chu Trinh, Phudng Hoan Kiém, Ha Nbi
Tel: (+84 24)39429395
Fax: (+84 24) 39429407
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Khuyén cao

Xac Nhan Ciia Chuyén Vién Phan Tich

Chung tbi,cac tac giad cha ban bao céo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cta ching téi (2) ching téi khdng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép,
ti cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B8 Théng Tin Quan Trong

ACBS va céc té chuc cé lién quan cia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cia ACBS véi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu
trén tai khodn tu doanh chiing khoan cia ACBS ciing c6 thé cé chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rding ACBS c6 thé c6 xung ddt Igi ich & bat ky thai diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bao cdo phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu hudng thi trudng.Cac khuyén nghj trén mai loai bao cao phan tich cé thé
khac nhau,nguyén nhan xuét phat tu sy khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich 4p dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B3 Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bdo dam ré rang hay ngu y nao va khéng chiu trach nhiém vé sy phi hgp clia cac théng tin chifa dung trong bao cdo cho mét muc dich
st dung cu thé. ACBS sé& khdng xem nhiing ngudi nhan bao céo,khdng nhan truc tiép tir ACBS, la khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén ctia bao cdo (néu cé) chi mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé
nghj ho&c khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dya trén bao cao nay. ACBS, cac t8 chuic lién quan ciia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat
ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tdn that khac, ké ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha ning xay ra thiét hai hodc tén that do,
phat sinh ti viéc st dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong d6. Ngoai cac thdng tin lién quan dén ACBS,cac thdng tin khac trong ban bao céo nay dugc thu thap tuir cdc ngudn ma ACBS cho réng dang tin cdy, tuy nhién
ACBS khéng bdo dam tinh day du va chinh xac clia cac thdng tin d6, Cac quan diém trong bao céo cé thé bi thay déi bat ky Iuc nao va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay di dé cho nha dau tu da
nhan bao cdo nay.

Ban bao cao c6 chira dung cac gid dinh,quan diém cia chuyén vién phan tich, tac gia cia bao cdo, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky sai sét nao clia ho phat sinh trong qua trinh lap bao céo,dua ra cac gia dinh, quan
diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé& phat hanh cac ban bao cao c6 thong tin mau thuin hodc tham chi ¢6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban bao cao nay hoan toan la cta
riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi dé khéng dugc dua ra dya trén cac Ioi ich cha bat ky ca nhan té chiic nao, ké c Igi ich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhdm dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét
dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cGa bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao céo nay. Vi vy cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng phu hop véi nha dau tu. ACBS khuyén nghi rdng nha déu tu nén
tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y ki€n chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tir cac khoan dau tu cé thé thay di hang ngay tuy theo thay d8i ciia nén kinh té va thj trudng chiing khoan. Cac két
ludn trong bao cao khdng nhdm tién doan thuc té do dé né c6 thé khac xa so vai thuc té, két qua dau tu cha qué khirkhéng bdo ddm cho két qua dau tu cha tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai ching hay dugc sit dung, trich din bdi cac phuong tién théng tin dai chiing ma khéng cé su déng y trudc bing vin ban cia ACBS. Viéc sl
dung khéng cé su ddng y ciia ACBS s& bj xem la bat hgp phap va ca nhan,td chiic vi pham cé nghia vu béi thuéng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tir sy vi pham dé.
Trong trudng hgp qudc gia cGia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phéi hodc nhan cac bao cado phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hily ban bao cao nay ngay 1ap tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chiju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién quan dén van dé thué, nha dau tu cn tham khao y kién clia chuyén gia dua trén tinh hinh
va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bao céo nay c6 thé chira dung cac dudng dan dén trang web cGa bén thi ba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha déu tu trong
viéc tra cliu théng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiu cac rui ro khi truy cép cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2026).Moi quyén sé hiliu tri tué va quyén tac gia la ctia ACBS va/hoic chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua cé sy déng y bing vin
ban ciia ACBS.
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