CAPITAL SECURITIES

=== BAO CAO CAP NHAT

,,,,,,

BO phan Phan tich va Dau tu

Capital Securities | Research Division



BlUrc tranh kinh té
thang 8/2026

e D{ liéu thdng 8 nhin chung tiép tuc cing c6 trién
vong tang trudng trong Quy 3/2026.

San xuat céng nghiép, von FDI va tién do giai
ngdn dau tu cong déu khdi sac, nhap siéu thuong
mai thu hep. Giai doan hién tai dugc danh gid Ia
mot chu ky tdng trudng dan dat badi sdn xuat va
dau tu tuy nhién co ché truyén dan sang sirc cau
tieu dung, thi trudng lao dong va khoi doanh
nghiép xuat khau ndi dia van ghi nhan nhiéu su
phan hoa.

Ap luc lam phat ti€p tuc 1a luc can 16n va lam thu
hep du dia diéu hanh chinh sdch. Cang thang tai
Trung Bong chua thé dugce thdo g& khién lam
phat kéo ddi dai dang; lgi suat trdi phiéu Chinh
phud My ky han 10 ndm da cham 4,8% ladm gia
tdng kha ndng cua FED trong viéc sém that chat
chinh séch tién té.

Vi ma Viét Nam

Vi mé thé gicri

Chi tiéu

Chi =0 PMI

Dang von FDI

Thang dw thwrorng mai

CPl thang 8 tang do gia
nang lwong

Bdu tw cong

Tiéu diung

Thanh khoan

Fed phat tin hiéu that chit

Leri suat trai phieu My ting
manh

Gid ddu ting do cing thang
dia chinh tri

Dién bién trong thang 8

Hoat ddng =an xudt tiép tuc khdi =dc khitoc 44 tdng trwdng =an lwong dat mive cao
nhét trong hai ndm gua.

K&t qua thu hit FDI tiep tuc duy tri xu hwéng tich cwc cd vé von ddng ky va von thre
hién.

Nhdp =iéu thu hep dang ké trong thang 8 I3 tin hiéu tich cwe =au nhiéu thang thim hut
keo dai.

CPI binh quan & thang 43 cham ngwing muc tiéu Qudc hdi ddt cho cd ndm (khodng
4 5%} trong khi &p lwc lam phat 1&n do gia ddu tng cao kéo dai khithé bé tc & eo bién
Hormuz chira thé dwe thao giv.

Bidu tr cong duy tri 34 tdng toc, tiep tuc 13 ddng lvc quan trong ho tro ting trwdng kinh
té.

Cau tiéu ding con chidm khdch gudc té phuc hdi manh tré lai.

Thanh khodn trong ngan han cia hé thong ngdn hang dwoc cdithién. Song chi phivon
nec & mirc cac gua d6 han ché dw dia giam i suat cho vay.

Tai Jackson Hole cudi thang &, Chi tich Fed Kevin Warsh nhan manh lam phat van can
dwrc kifm =0t va chinh sach hién tai chwa dd han ché. Thi trwing ndng manh ki vong
Fed tdng 1di sudt trong thang 9; vii xdc suat tdng 25 diém co ban 48 vwot 50%.

Cudithang 8, li sudt TPCP M¥ 10 ndm vwrot 4,75%, trong boi canh lo ngai lam phét,
tham hut ngdn =4ach va nhu cdu von Ién cia Chinh phi M. Lo =udt cao lam gia tdng
chi phi van toan cdu va gdy ap lwc 1En cac thi trwéng méi noi.

Céng thang tai Trung B4ng, ddc biét rdi ro liEn guan eo bién Hormuz, day gid dau ting
manh cudithang; Brent cd thévi diém vwot 20 USDithing. Gia ndng lvong cac lam gia
tdng ap lwc lam phat todn cdu va chi phi nhdp khau cia Viét Nam.

Panh gia

Tich cuc
Tich cuc
Tich ouc
Tiéu ouc
Tich cuc
Trung lap

Trung lap

Tiéu ouc
Tiéu ouc

Tiéu ouc
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»" Nganh san xuat tiép tuc duy tri da tang trudng tich cuc trong thang 8

Hoat dong san xuat ti€p tuc khai
sac khi toc do6 tang trudng san
lvong dat mirc cao nhat trong
hai nam qua.

IIP San xuat cong nghiép thang 8 tiép tuc duy tri da tang trudng tich cuc. Chi sé san xuat cong nghiép
(IIP) trong thang udc tang 1.5% so vai thang trude va tang 14.4% so vai ciing ky ndm trude. Tinh chung 8
thadng ndm 2026, chi s6 IIP tang 11.9% so vd&i cung ky ndm trudc, I1d mdc tdng cao nhat cua tdm thang so
v&i cung ky n@dm trudc trong nhiéu ndm qua.

Pong luc chinh van dén tir cdng nghiép ché bién, ché tao, trong khi khai khodng tdng manh trd lai va san
xuat — phdn phéi dién tiép tuc duy tri tich cuc.

Chi s6 PMI téing 1én 53,3 diém: tdng lién tiép tir 51,8 (Thang 6) va 52,9 (Thang 7). PMI trén ngudng 50
diém trong su6t 14 thang lién tiép. San lvgng ghi nhan téc dé tdng trudng nhanh nhat trong hon hai ndm
qua va téng sé lugng don hang mai dat dinh ké tir thang 10/2025 . Ap luc chi phi ti€p tuc ha nhiét, vai téc
do tdng chi phi dau vao thap nhat trong 11 thdng. Tuy nhién, don hang xuat khau méi gidm lan dau sau 4
thang, du muc giam chi nhe.

Tang trwdng lIP cua Viét Nam so v&i cung ky PMI trén ngwdng 50 diém trong suot 14 thang lién tiép
5%
0% 60 -
26% :
20% A 55
15% B [y F i,
. PLi S T \ e P, P " A P o
o [ P T A I e Tt A W e 50
5% \ N WY g ’ 1.-15,"
kL F LN,
0% \/ v i 45 -
5%
-10% 40 -
-15%
A O S N T R B oo Ao b
'.:-E:L'.'-I-I':: r'.rl-l:-:-r.:-I-'I:'g..-ﬂbm'fwulgmgrpﬂ{?-hr?m\fs ) qrgﬁqgmﬁ-pumﬁmgpﬁp.lr?rﬁi rf:'-hl: :’F:ﬁ:ﬂ?rﬂurp{?i;"ﬁpm-:? 'ﬁ:'?rﬁ:ﬂ;j-!"f F r.'. -!:-l:'pd-f:l ﬁl‘l‘ 35 )
L ol ol ol A S A S G S Sl A L S L el ol S O

=== Todnnganh céng nphigp 30 -
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Ciewg nghidp ché beén, ché toa
Stn xudl va phan phai dign

DU liéu dudc thu thap tif ngay 12 dén ngay 20 thang 8 nam 2026.

—— Cung cAp nude: hoat dang quin | v el iy rée thai, g thai Nguon: S&P Global PMI. ©2026 S&P Global.
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=" CPI thang 8 tang cao do gia xang dau

CPl binh quan 8 thang da
cham ngudng muc tiéu Quédc
hoéi dat cho ca nam (khoang
4,5%).
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CPI thang 08/2026 téing 0.47% MoM, dao chiéu téng tré lai sau hai thang giam lién tiép. So vai cung ky,
CPI tdng 4.89% YoY, muc cao nhat trong ba thang. Binh quén 872026 tdng 4.45%, nhich |1én tir 4.39% cua
7 thang. Lam phat co ban binh quéan tdng 4.24%, thap hon CPI chung, cho thay phan tdng mdi nhat chud
yéu dén tu cac yéu té bién ddng manh nhu ndng lugng.

Nhom giao thong la nguyén nhan chinh khién CPI tang trd lai. Gid nhom giao théng tdng manh 4,09%,
déng goép téi 0,41 diém phan trdm vao muc tdng CPI thang do gid dau diesel va xdng tdng lan lugt
22,15% va 9,53%. CAc cau phan khdc chua cho thay dp luc tdng qud manh: gid thuc pham gidm nhe
trong thdang, gid dién sinh hoat cng giam do yéu t6 thai tiét mat hon

CPI binh quéin déa & 4,45% khi muc tiéu ca ndm Iad khoang 4,5%, va riéng thédng 8 da 1én 4,89% — quy dao
con dang di Ién. Khi lam phdt cham ngudng, du dia ha Iai suat dé ho trg nén kinh té hep dan.

CPI cac thang so v&i cung ky nam trwéc Tang/giam CPI & cac nhém hang so v&i thang trwéc

4,09%

3,63

3,58% 3,48%

3,38% 3,25%
2,91%
2,53% 0,47% 0,47%
J 019% 015% 012% 011% 0,10% 008% 005% 0,03%
- = | [ | — — —
-0,03%
CHISO VIl Gio IX Gido V.Thiét XI.Hang 1166 Il May IV.Nha VIl VI.Thubc X Van | Héng
GIATIEU thng  duc bivado hodva wuongva mdc,mii o, dién Thong tin vadich hod, gidi anva
Thang 1 Thang 2 Théng 3 Thang4 Thang 5 Théng 6 Thang 7 Théang 8 Thang 9 Thang 10Théang 11Théang 12 DUNG ding gia dichvy thubcléd non, gidy nubc, vatruyén vuyté triva du dichw
dinh khéc dép  chatdot thdng lich  &n udng
w=@==N3m 2025 «==@==N3m 2026 va VLXD

CAPITALSC m



= Xuéat nhap khau tiép tuc tang véi nhap siéu thang 8 thu hep manh

Nhap siéu thu hep dang ké ° Kim ngach xuét khdu tdng Ién 54,79 ty USD (tding 3,2% so véi thang truéc) trong khi nhap khau ha nhiét nhe vé
muc 54,91 ty USD (giém 3,1% so vd&i thadng trwde), thu hep mic nhap siéu thdng xudéng con 0,11 ty USD. Tuy nhién,
IGy k& 8T 26 todn nén kinh té€ van ghi nhan murc thdm hut thuong mai 20,46 ty USD (cung ky 2025 ghi nhan thang
du 14,02 ty USD). Tinh chung 8 thang, khéi FDI xuat siéu 10,14 ty USD, con khéi ndi dia nhap siéu 30,60 ty USD.

e Hoa Ky tiép tuc la thi trrong xuat khau I6n nhat ctia Viét Nam: Viét Nam tiép tuc xuat siéu Idn sang Hoa Ky 106.6
ty USD, tdng 22,7% so v4i cung ky. Xuat siéu sang EU dat 31,4 ty USD, tang 22,8%; sang Nhat Ban dat 2,4 ty USD, tdng
58%. Trong khi nhap siéu Trung Qudc la thi truong I6n nhat dat 107.7 ty USD, tang 41,7%; tr Han Qudc 37,8 ty USD,
tdng 89,4% va tr ASEAN 13,5 ty USD, tang 43,4%.

e Co cau mat hang tiép tuc duy tri s phan héa & nhirng thang gan nhat. Xuat khau mady vi tinh va sadn pham dién
t& tang vot 51,1% YTD, mday méc thiét bi tdng 26,4% va dién thoai tadng 19,4% ; & chiéu ngugc lai, cdc hgdanh hang
thadm dung lao déng truyén thong van chua ghi nhan su phuc héi dang ké khi dét may tdng 1,6% va gidy dép
tdng 0,7%. Vé phia nhap khau, tu liéu san xuat chiém tdi 94,1% tong kim ngach, trong dé nhap khau linh kién dién tlr
va mAy tinh tdng tgi 68,3%. Dién bién ndy hodn todn tuong thich véi mot chu ky san xuat bung né clia khéi cong
nghé/tu liéu san xudt do doanh nghiép FDI chi phdi; cdc s6 liéu téng hgp hién tai chua dd cdn cir dé két luan vé
hién tugng gian lan trung chuyén hay du thira céng suat mang tinh cau trac .

trong thang 8 la tin hiéu tich
cuc sau nhiéu thang tham hut
kéo dai.

Tong kim ngach xuat nhap khau 8 thang

Kim ngach xuat, nhap khau hang héa Toc d6 ting
(Ty USD) so v&i cung ky nam trwoc (%)
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=" Von FDI vao Viet Nam vugt moc 40 ty USD

Két qua thu hut FDI tiép tuc e FDI thdng 8 cham lai sau nhiéu thang tang manh, vai téng vén dang ky dat 2.57 ty USD (-24.63% MoM, tdng
duy tri xu hudng tich cuc ca 25.37% YoY) va vén gidi ngan dat 2.05 ty USD (-5.53% MoM, +13.89% YoY). Tuy nhién, Iay k& 872026, tdng vén
vé vén dang ky va vén thuc dang ky dat 40.63 ty USD, téing 55.4% so vdi cung ky ndm trudc.

hién. e Von FDI giai ngén dat 17.25 ty USD, tdng 12.0% YoY, tiép tuc Id mirc cao nhat cua 8 thdng trong 5 ndm. Trong

s6 17,25 ty USD dé dugc dua vao nén kinh t€, cong nghiép ché bién, ché tao tiép tuc gilr vi thé tuyét doi vai
14,24 ty USD (chiém 82,6%), bd xa linh vuc dirng thd hai 1a kinh doanh bat déng san (1,29 ty USD, chiém
7,5%) va nang lugng (622,9 triéu USD, chiém 3,6%). Dong von FDI cng ¢ xu hudng huéng vao cdc du an
cébng nghé cao, kinh té xanh, qua dé mé& thém du dia cho tdng trudng gan vai phat trién bén virng.

2026 40,63

2025 26,14

Von dau tu nudc ngoai dang Ky vao Viét 2024 20,54
Nam tam thang giai doan 2022-2026 (Ty

USD). 2023 19,19

2022 16,78
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=" Cau tieu dung con cham khach quéc té phuc hoéi manh tro lai

Tiéu dung duy tri vai tro dong Doanh thu cia cac nhém nganh trong 8 thang 2026 Khach quéc té dén Viét Nam 8 thang va ca nam
cd phu tro cho tang trudng. (triéu lwot khach)

Doanh thu cac nhém nganh trong 8 thang nam 2026

o 21,2
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o 13,9
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Dich wu khac 548.9 -
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e T6ng muirc bdn [é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung theo gid hién hanh thadng 8 ndm 2026 udc
dat 679,8 nghin ty dong, tang 1,6% so vd&i thang trudc va tang 14,9% so véi cung ky ndm trudce. Tinh chung
8 thdng ndm 2026, tong mc bdn 1é hang hdéa va doanh thu dich vu tiéu dung theo gid hién hanh udéc
dat 5.235,5 nghin ty déng, tang 13,3% so vai ciing ky ndm 2025, néu loai trir yéu t6 gid tang 7,6% (cung ky
n&m 2025 tang 7,5%). Biéu ndy cho thay tiéu dung gan nhu di ngang.

e Dich vu tiép tuc la dong luc chinh cua tiéu dung: Doanh thu dich vu luu trd, dn uéng thdng 8 tdng 21.5%
YoY, con du lich I& hanh tang 19.2% YoY.

e Khach quéc té phuc hoi manh tréd lai sau khi chirng lai trong thang 6 va 7: Khach quéc té dat 1.99 triéu
luot trong thdng 8, tdng 19.7% MoM vd 18.4% YoY. Bdng chd y, luong khdch Trung Quéc va chéu Au cai
thién rd, giGp giam bét lo ngai vé kha ndng ha nhiét cua chu ky du lich hé.
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=" Gilal ngan dau tu cong tiéep tuc la dong luc quan trong ho tro tang trueng kinh té

Toc do6 giai ngan dau tu e Pau tu cong duy tri da tdng toc, tiép tuc Ia dong luc quan trong ho trg téing trwdng kinh té. Von dau tu thuc

cong du kién sé tiép tuc gia hién t&r ngudn ngan sdch Nha nudc thang 8/2026 udc dat 105,7 nghin ty déng, t&ing 24,1% so vdi ciing ky nédm

tang manh mé. trugc. Tinh chung 8 thdng ndm 2026, vén dau tu thuc hién tir nguén ngdn sGch Nha nudc udc dat 546,8 nghin
ty déng, bang 50,5% k& hoach ndm va t&ng 18,5% so vdi cling ky ndm trude (cung ky ndm 2025 bang 45,3% ké
hoach n&am).

e T6c d6 thuc hién gan ddy dang nhanh hon muirc binh qudn tr ddu ndm tuy nhién van con khoadng 50% ké
hoach n@dm chua dugc gidi ngan khi da di qua 2/3 nédm. Vi vay, dp luc thuc hién trong 4 thdng cudi ndm van
kha 16n.

e Thu ngdn séch vuot 2 triéu ty déng sau 8 thang: Tong thu ngdn sdch Nha nudéc thdng 8 udc dat 150.400 ty
doéng. Lay ké 8 thdng, con s6 ndy dat 2,024 triéu ty dong, tuong duong 80% dy todn ndm va tang 16% so Vvdi
cung ky nadm 2025.

e Tong chi ngdn sdch Nhd nudc trong 8 thang uédc dat hon 1,608 triéu ty déng, tdng 13,3% so véi cung ky. Tuy
nhién, khoan chi ndy mdéi tuong duong 50,9% dy todn ndm. Chi thudng xuyén chiém ty trong Idn nhat véi 1,015
triéu ty dong, tvong duong 63,1% tong chi

Giai ngan Pau tw cong qua cac nam (ty déng) Tong thu NSNN 8 thang nam 2026 so v&i dw toan (ty dong)
800,000
135,142 8thang | Dutodn ndm 2026
700,000
2,500,000
600,000
548,569 2,000,000
500,000 A4 509,557
c—7 ()2 4 1,500,000
400,000
— ()25
1,000,000
300,000 2026
500,000
200,000
100,000 & R < C
/ -5‘0\\ @’QQ 'bé:b\) QQ?QH
0 «'::‘.:Q‘% A -ﬂ:‘&\ bc\

TO1 TO2 TO3 TO4 TOS TOe TO7 TO8&8 TO9 Ti0 Ti11 Ti2 &

CAPITALSC m



= Thanh khoan ngin han da déi dao hon

3 Lai suat lién ngan hang cac ky han Tong lwu hanh thi trieoong mé’
Thanh khoan trong ngan
han cua hé thong ngan
hang dudc cai thién.
Song chi phi von neo 8 muc
cao qua dé han ché du dia
giam lai suat cho vay.

247 .589 ,B6

1,19

) _ . L . . - . . L o . == VN - Téng OMO dang I hénh (Ti)
mm VN - Lai suat thi trong lien ngan hang qua dem (%/nam) =@ VN - Lai suat th trudng henngan hang 1tudn (%/nam) = 2 p - i

Ap luc téng lai suat giam bét: Theo sé lieu NHNN cong bé tinh téi ngdy 22/8, tdng trudng tin dung dat han 9%, trong
khi huy déng vén tdng 7.97%, dU téc dé tdng huy dong van thap hon tin dung, song khoadng cdch da thu hep lién tuc
trong 3 thdng gan day.

NHNN quay lai bom réong 60.2 nghin ty trong thang 8, sau khi rat rong lién tuc trong thang 6 va thang 7. Thanh
khodn ngan han nhin chung tiép tuc tich cuc hon so véi nhirng thdng trudc sau hang hoat cdc bién phdp ho trg
thanh khoan trudc dé nhu ty 1€ tién gii Kho Bac Nha nudéc tai Ngan hang Thuong mai dugce tinh vao chi sé LDR nding
tlr 20% lén 50%, hiéu lyc tir 01/08/2026, qua dé, gilp cdc Ngan hang Thuong mai cé thém khoang 190 nghin ty déng
du dia md& rong tin dung.

Ldi suat lién ngan hang qua dém giam ro6 rét phat tin hiéu thanh khoan ngan han déi dao hon: Ldi suat lién ngén
hang ky han qua dém & giai doan cubi thadng 8 da giam vé murc binh quén khoang 2% - thap hon mudc san 4,5% thiét
lap bdi thi trudng mé (OMO). Tuy nhién, cdc ky han dai hon (1-6 thang) neo & mirc cao: cudi thadng dao déng quanh
6,5—8,8%.

Ap luc déi véi lai suat Viet Nam khéng chi dén tir trong nuéc. Lgi suit trdi phiéu Chinh phu tai nhiéu nén kinh té 16n
trén thé gidi cing dang t&dng manh. Do dé néu lgi suat trdi phi€u Chinh phd Viét Nam hay I&i suat Viét Nam khdng
tdng cao thi cé6 mot dong von rat I6n sé chay ra khoi Viét Nam va anh hudng dén ty gid. Thém vao doé ap lyc nang |4

suat tr FED hién hiru.
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CAPITAL SECURITIES

Tuyén bo trach nhiém

B4o cao nghién ctru nay duoc chuén bi bdi Coéng ty c6 phan chirng khoan Capital (CAPITALSC) nham muc dich cung cap
théng tin. Thong tin duoc trinh bay trong bao cao nay dwoc thu thap tir cac ngudn duoc cho la dang tin cay, nhwng Capitalsc
khong dam bao vé tinh chinh xac hoac day du cta thong tin d6. Cac quan diém, wéc tinh, va dw bao trong bao cdo nay phan anh
danh gia hién tai clia tac gia tai thoi di€ém phat hanh bao cdo va c6 thé thay déi ma khong can thong bao trwdc. Bao cdo nay khdng
phai |a mot [ dé nghi ban hodac mdi chao mua bét ky loai chirng khoan nao. Bao cao nay khdng nham muc dich cung cép tw van
dau tw ca nhan va khong xét dén cac muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh, hoac nhu cau cta bat ky ca nhan nao. Capitalsc,
cac cong ty lién két caa minh, cling nhw cac can bd, giam dbéc hoac nhan vién khéng chiu bat ky trach nhiém phap ly nao déi voi
bat ky ton that trire ti€p hoac hé qua nao phat sinh tir viéc str dung bao céo nay hoac nodi dung clda né.

Cong ty C6 phan Chirng Khoan Capital (CAPITALSC)

Head Office: Tang 15, Toa nha Vinaconex, 34 Lang Ha, P. Lang, TP. Ha Noi

HCM Branch: Tang 5, Toa nha VinaTex, 14 V0 Van Kiét, P. Sai Gon, TP. H6 Chi Minh

bién thoai: 1900 633 059 | Website: https://capitalsc.vn/ | Email: hotrokhachhang@casc.vn
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