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1.1. KINH TE MY: LAM PHAT CO TiN HIEU GIA TANG

GDP theo quy tai My Ian dau tién suy giam ké tu 2022 Pau tu khu vuc tu nhan tai My tang trudng khiém tén
(BVT: %QoQ) (BVT: %YoY)
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¢ do dong gop tang truong ting cau phan trong cua My + GDP My trong quy 1/2025 giam 0,5% QoQ, lIan dau tién tang trudng dm ké tu quy

10 (BVT: diém %)

8 3/2022, chi yéu do (1) cac doanh nghiép tai My tranh thd nhap khau hang hoa trudc thai
6 diém My cong b thué déi ing chinh thic, khién tham hut thudgng mai tdc ddéng giam tdi
4 GDP I6n nhat trong 10 nam qua, va (2) sut giam trong chi tiéu Chinh phd do céc chuong
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2 m . + Chung téi Nnhan thay cac yéu td ho trg tdng trudng kinh té My trong quy 3/2025 gém c6 (1)
-4 | gid tri nhap khau cé thé thu hep han so vai Q2/2025 khi thué déi ing chinh thic dang
6 dan dudc céng bé va dp dung, (2) gdi tai khda “One Big Beautiful Bill” cia chinh quyén
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tdm ly kinh doanh va tiéu dung déu chiu anh hudng bdi tinh bat dinh clda thué quan, bén
m Chi tiéu tiéu dung ca nhan Téng dau tu tu nhan trong nudc . A . , . . . R . . , .
canh xu hudng gia tang cua lam phat. Theo udc tinh cua FED, tang trudng GDP cua My
Xuat khau rong hang héa va dich vu m Chi tiéu tiéu dung cla chinh phi va dau tu gép

trong nam 2025 dat 1,4% YoY, thu hep dang ké so v3i nam 2024 (+2,8% Yov).
Nguén: BEA, AseanSc Research téng hop



1.1. KINH TE MY: LAM PHAT CO TiN HIEU GIA TANG
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Ngudn: BEA, FRED, AseanSc Research téng hop



1.1. KINH TE MY: LAM PHAT CO TiN HIEU GIA TANG

CPI thang 6 tai My mé réng, bat dau phan anh tac déng cua thué dasi ing

Lai suat Fed Fund Rate van dugc gili nguyén trong nlifa dau nam 2025
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Nguén: FED, AseanSc Research téng hop

CPI thang 6/2025 tai My tang 0,3% MoM va 2,7% YoY, lam phat gia tang trd lai sau 2 thang diéu chinh lién trudc trong béi cdnh thué quan bat dau gia tdng tac ddng. Chung
téi nhan thay giai doan quy 2, thué déi Ung chi tdng ¢ muc vUa phai (thué suat 10% v3i hau hét cac doéi tac thuong mai clia My va 30% v3i hang hda Trung Quéc). Do dé khi thué
déi Ung chinh thic dudc ap dung vao dau thang 8/2025 vai muc thué cao hon, du ki€n sé khién lam phat tai My gia tdng manh trong nda cudi ndm nay.

Lai suat Fed Fund Rate gidm 100 diém cad ban trong ndm 2024, hién dang 3 muc 4,25%-4,5%. Trong ndm 2025, Cuc du tri Lién bang My chua thuc hién thém bat ky 1an cat
giam 1ai sudt nao do uu tién clia FED |a kiém soat rdi ro lam phat, mac du vay kinh té My dang cho thay nhiing tin hiéu chiing lai. Ching téi du bao FED cé thé chua ha lai
suat ngay trong quy 3/2025 trudc kha ndng lam phat gia tdng va sé lugng viéc lam tao mdi (phi ndng nghiép) cé thé dan én dinh. Theo dé, FED c6 thé gidm 13i suat 0,25 diém

% trong cac thang cudi nam 2025 khi nhu cau von trong nén kinh té tang cao, dong thai [ai suat co thé tiép tuc gidm sdu hon trong Nnam 2026 khi tac dong cua thué quan téi
tang trudng kinh té My da dudc do ludng ré rang hon.



1.2. KINH TE TRUNG QUOC: TANG TRUGNG GDP Q2/2025 CAO HON KY VONG

Kinh té Trung Quéc thu hep téc dd ting trudng so véi quy dau nam, tuy nhién van cao hon muic du bao
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Nguén: NBC, AseanSc Research téng hop

+ GDP Q2/2025 tiang trudng 5,2% YoY, mac du gidm téc so véi quy dau nam (+5,4% YoY) tuy nhién cao han du bao cla gidi phan tich (+5,1% YoY). Nhin chung day 1a muc tang
trudng kha quan khi quy 2 1a giai doan ma nén kinh té Trung Qudc chiu muc thué quan mdi tt My. Bong luc hd trg GDP chil yéu nhd hoat ddéng san xuat cdng nghiép va xuat
khau khi cac déi tac tai My gia tdng tich tri hang hoa tU Trung Quéc trude khi thué quan dugc diéu chinh tang dang ké t thang 8/2025. Ngudc lai, tang trudng tiéu dung va
dau tu tai san co dinh suy yéu la cac yéu té anh hudng than trong t&i GDP.

+ Ching t6i nhan dinh kinh té Trung Quédc van sé ddi mat véi nhiéu thach thic trong nifa cudi nam 2025 do: (1) Xuat khau con bat dinh do thué& quan, (2) Tiéu dung va niém
tin Nngugdi tiéu dung co thé chua cai thién khi thi trudng bat déng san van gap khé du da dugc hd trg bai nhiéu chinh sach, (3) Hoat déng dau tu tang trudng han ché do tinh
trang du cung va dong vén cé xu hudng phan b6 sang qudc gia khac. D& vugt muc muc tiéu tang trudng 5% cho ca nam 2025, Chinh phu Trung Qudc can ma réong chinh sach

ho trg cho thi trudng bat déng san, thic day thi trudng nodi dia dé han ché anh hudng tu rdi ro thué quan, déng thadi cé thé cadn nhac st dung céng cu lai suat diéu hanh.
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1.2. KINH TE TRUNG QUOC: TANG TRUGNG GDP Q2/2025 CAO HON KY VONG

Tang trudng dau tu tai san cé dinh tiép dién xu huéng giam khi muc thu hep ctia hoat déong dau tu vao linh vuc bat dong san
Ian at muic tang cua dau tu vao linh vuc san xuat va xay dung ha tang (BVT: %YoY)
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Nguén: NBC, AseanSc Research téng hop

Cac chinh sach hé trg truc tiép cho thi trudng bat déng san Trung Qudéc dang dugc trién khai tich cuc trong bdi canh lugng vén dau tu vao thi trudng nay lién tuc giam trong 3
nam gan day. Chinh sach cu thé bao gém: (1) giam 1ai suat cho vay mua nha, (2) mién giam thué chuyén nhudng, mua lai dat du thla va du an da dung trién khai, (3) g8 muc Iai
suat téi thiéu va ndi long diéu kién vay thé chap,... tuy nhién chidng téi danh gia hiéu qua cla chinh sach chua cao khi gia nha mdéi tai Trung Quéc giam 3,2% YoY trong thang
6/2025, t6¢c dd gidm nhanh nhat ké ti thang 10/2024.

5T2025, vén dau tu trong nén kinh t& chid yéu dén tlU khu vuc Chinh phu (+5,9% YoY), dau tu khu vuc tu nhan gan nhu khéng bién déng. Ngoai ra, dong vén FDI thuc hién van
ti€p tuc xu hudng thu hep (-21,85% YoY) khi Trung Quéc khéng con 1a "manh dat" hdp dan cho cac doanh nghiép nudc ngoai do bat Igi trong quan hé thusng mai véi My.

Nh(ng dién bién ké trén khién cho hoat déong dau tu tai san cé dinh tai Trung Quéc van duy tri trang thai than trong cho téi hién tai.



1.2. KINH TE TRUNG QUOC: TANG TRUGNG GDP Q2/2025 CAO HON KY VONG
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Ngudn: Trading Economics, PBoC, AseanSc Research téng hop

Chi sé gia tiéu dung CPI thang 6 da quay lai muic tang truéng duong (+0,1% YoY) sau 4 thang lién tuc nhan gia tri am. Ngudc lai, chi s gia san xuat PPI trong thang giam

,6%YO0Y, tudng Ung véi muc gidm I8n nhat trong gan 2 ndm gua. Nguyé&n nhan do tiéu dung con yéu khién doanh nghiép van uu tién chién lugc canh tranh vé gia c3, tuy nhién
CPI da dudc bu ddp mdt phan nhd cac chinh sach kich cau noi dia truc ti€p va giadn ti€p cta Chinh phu (tdng ludng cho cdng chuc; "K& hoach hanh dong dac biét" nham
khuyén khich chi tiéu hé gia dinh; phan bé 300 ty nhan dan té (41,5 ty USD) hd trg thu cl déi mdi xe dién, dé gia dung;...).

Mat khac, lam phat lién tuc 8 muc thap trong khi gia tri déng ndi té (CNY) dang hdi phuc tét so véi USD trong 3 thang qua, sé tao diéu kién thuan Igi cho Ngan hang Nhan dan
Trung Quéc (PBoC) cé thé can nhic bién phap ha l3i suat diéu hanh, trong kich ban can hoé trg ting trudng kinh té.



Il. KINH TE VIET NAM: GDP TANG
TOC, FDI TiCH CUC TRUGC BIEN SO
THUE QUAN




2.1. GDP Q2/2025: DPAT MUC TANG TRUGNG CAO NHAT THEO QUY KE TU NAM 2022

Tang trudng GDP theo tiing cau phan (DVT: %YoY) Tang truéng GDP 6T2025 dat 7,52% YoY
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Nguén: GSO, AseanSc Research téng hop

+ GDP Q2/2025 cua Viét Nam tang trudng manh 7,96% YoY, ma3 rong so véi Q1/2025 (+6,93% YoY). Pong goép quan trong cho muc tang trudng GDP dén tU cadu phan Céng
nghiép — Xay dung (+8,97%) va Dich vu (+8,46%). Ly ké 6T2025, mUc tang trudng dat 7,52% YoY.

+ Dién bién kha quan ctGia GDP cho thay hiéu qua diéu hanh chinh sach vi mé. Cu thé, chinh sach tai khéa ma réng dudc thic day théng qua né luc ddy manh gidi ngan
dau tu cdng va cac chinh sach mién, giam thué phi trong khi dé chinh sach tién té ma rong dudgc duy tri thdng qua nén 1&i suat diéu hanh 6n dinh 3 muc thap (tU thang

6/2023), bén canh nd luc ddy manh tang trudng tin dung.



2.2. SAN XUAT CONG NGHIEP: DIEN BIEN KHA QUAN VGSI DONG LUC TU NGANH CHE BIEN CHE TAO

Tang trudng san xuat céng nghiép theo linh vuc (DVT: %YoY)
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Ngudn: GSO, AseanSc Research téng hop

+ Chi sé san xuat cdéng nghiép (1IP) thang 6 tang 10,8% YoY, md rong so véi muc tadng trudng clia thang 5 (+9,4% YoY) trong dé nganh Ché bién ché tao tidng trudng 12,1% YoY.
LOy k& 6T2025, IIP tang trudng 9,2% YoV (6T2024: +8% YoY). Nganh Ché bién, ché tao tang 11,1% YoY trong ndia dau nam va déng gop téi 9,1% vao muc tadng chung cua IIP.

+ Dién bién khdi sac cua IIP dudc déng gép bdi (1) moi trudng |ai suat thap, bén canh cac gdi tin dung uu dai, (2) cac chinh sach thic day phat trién kinh té tu nhan, néi bat 1a
Nghi quyét 68-NQ/TW, (3) cac doanh nghiép ddy manh san xuat phuc vu cho xuat khau trudc thai diém céng bé thué dadi ing chinh thic td My.
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2.3. BAN LE HANG HOA DICH VU: DUY TRi NEN TANG TRUGNG TUGNG POI ON BINH

Gia tri va tang truéng cia TMBLHHDV theo thang
(Cot trai: nghin ty déong, Cot phai: %)
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Ngudn: GSO, AseanSc Research téng hop

Téng muc ban Ié va hang héa dich vu tiéu dung thang 6 dat 570,2 nghin ty déng, giam 0,2% so véi thang trudc tuy nhién van ting 8,3% so véi cung ky nam ngoai
Chung téi danh gia chi tiéu nay van duy tri nén tdng trudng tucsng déi 6n dinh trong 3 ndm qua.

Dién bién thu hep vé téc dd tang trudng so véi thang 5 chid yéu do anh hudng cla cdu phan Ban [é hang hda, giam toc tu +8,02% YoY (thang 5) vé +6,7% YoY (thang 6). Trang

thai nay dudc giai thich bai cao diém chéng hang kém chat lugng, bén canh tdc déng cla viéc thay thé chinh sach thué khoan déi véi hd kinh doanh. Trong khi dé, nhém Du

lich I hanh |1a cau phan dan dau vé téc dd tang trudng (+23,9% YoY) trong mua cao diém du lich hé cla du khach trong nudc (+14,3% YoY) va lugng khach quéc té dén Viét Nam

tang 17,1% Yov.

LGy k& 6T2025, tdng muc ban lé hang hda va dich vu tiéu dlung tang 9,3% YoY (cung ky 2024: + 8,9% YoY).



2.4. XUAT NHAP KHAU: DAY MANH TRUGC THOI BIEM CONG BO THUE BOI UNG

Kim ngach xuat khau thang 6 ting trudng 16,3% YoY
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Nguén: GSO, AseanSc Research téng hop

+ Kim ngach xuat khau thang 6/2025 dat 39,49 ty USD, giam nhe 0,3% so véi thang truéc nhung van tiang trudng 16,3% YoY. Ly ké 6T2025, gia tri xuat khau dat 219,83 ty

USD, tang 14,4% YoY.

+ Xét theo mat hang, nhém Dién tl, may tinh va linh kién tiép tuc dan dau vé kim ngach va cling déng thai dat muc tdng trudng cao nhat trong thang 6/2025 (+40,9% YoY), cac

nhém mat hang chu luc khdc nhu May madc thiét bi va Hang dét may tang tusng Ung 11,2% YoY va 13,5% YoY.



2.4. XUAT NHAP KHAU: DAY MANH TRUGC THOI BIEM CONG BO THUE BOI UNG

Kim ngach xuat khau sang cac déi tac thuosng mai chu yéu
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Nguén: GSO, FRED, AseanSc Research téng hop

My ti€p tuc la thi trudng xuat khau I6n nhat cua Viét Nam trong nda dau nam véi quy moé 70,9 ty USD, ty trong cula thi trudng My trong cg cau tang td muc 29,4% (2024) 1én

muc 32,3% (6T2025).

S6 liéu Nnhap khau 5 thang dau nam clia My cho thay Viét Nam |a thi trudng thu 2 (sau Mexico) cd xu hudng cai thién kim ngach trudc bién sé thué quan. Xu hudng nay du kién
sé ti€p tuc dudc cung cb trong quy 3 sau thdng bdo clia My vé muc thué quan déi Ung danh cho hang héa nhap khau cé ngudn goc xuat xd tu Viét Nam la 20% (va 40% doi vai

hang trung chuyén) —

Mot muc thué cé tinh canh tranh néu xét trong cdc qudc gia da dugc My théng bdo quyét dinh vé chinh sach thuong mai.



2.4. XUAT NHAP KHAU: DAY MANH TRUGC THOI BIEM CONG BO THUE BOI UNG

Kim ngach nhap khau thang 6 tang 20,2% YoY

Can can thuosng mai mé rdng quy mé xuat siéu trong thang 6
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Ngudn: GCO, AseanSc Research téng hop

Kim ngach nhéap khau thang 6/2025 dat 36,66 ty USD, giam 6,1% so v&i thang trudc nhung van tdng manh 20,2% YoY. Ly k& 6T2025, kim ngach nhap khau dat 212,2 ty USD,
tang 17,9% YoY. Trung Qudc tiép tuc Ia thi trudng nhap khau I8n nhat cda Viét Nam véi kim ngach 84,7 ty USD.

+ Cac mat hang nhap khau nhiéu nhat |1a Dién td, may tinh va linh kién va May mac thiét bi, ghi nhan tang trudng manh 32,1% YoY va 32,8% YoY trong thang 6. LUy ké 6T2025,
nhap khau 2 nhém mat hang ké trén dat muc tang trudng 37,2% YoY va 24,4% YoY.

Can can thuong mai hang héa thang 6 xuat siéu 2,83 ty USD, cai thién dang ké so véi thang 5, tusng Ung véi muc xuat siéu 7,63 ty USD trong nda dau nam 2025.



2.5. DAU TU CONG: DIEN BIEN KHA QUAN, TRG THANH DONG LUC QUAN TRONG THUC PAY GDP

Giai ngdn dau tu céng tiép tuc dugc ddy manh (BVT: ty déng)
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Ngudn: GSO, AseanSc Research téng hop
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2.6. FDI: TANG TRUGNG AN TUGNG BAT CHAP BIEN SO THUE QUAN

Vén FDI dang ky theo thang dat muc cao nhat ké tu dau nam 2025
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Nguébn: GSO, AseanSc Research téng hop

FDI dang ky vao Viét Nam tiép tuc tang téc trong thang 6, dat 5,98 ty USD
(+46% YoY). LUy k& 6T2025, FDI dang ky dat 21,52 ty USD, tdng 32,6% YoY.
Trong khi do, FDI gidi ngadn nlia dadu nam tang trudng 8,1% YoY, dat 11,72 ty
USD. Pay la muc thuc hién cao nhat trong 5 ndm qua. Trong d6, nganh Céng
nghiép ché bién, ché tao gil vai tro chd dao vai 9,56 ty USD, tusgng duang
81,6% tong von FDI gidi ngan, Bat dong san xép thd hai véi 932,2 triéu USD
(8,0%), theo sau la linh vuc Nang lugng va tién ich v3i 444,7 triéu USD (3,8%).

FDI duy tri da tang manh trudc bién sé thué quan tu My cho thay Viét Nam
van 13 diém sdng thu hut dong vén nudc ngoai, khdng chi ddi vai nha dau tu
mM3i ma cac du an hién hu cling dugc tich cuc ma réng quy mo ( 6T2025, von
dang ky diéu chinh tang 2,2 1an va vén gép, mua cb phan tang 73,6% so vdai
cung ky). Biéu nay dugc gidi thich bdai (1) vi tri dia ly chién lugc clia Viét Nam,
(2) méi trudng chinh tri 6n dinh, (3) N6 luc cai thién madi trudng kinh doanh, (4)

nguon Nhan céng doi dao, v.v

Theo théng ké qua khi, lugng von gidi ngan trong nda cudi nam thudng cao
hon ndia dau ndm khoang 20-30%, theo dé chung téi du bdo vén FDI giai
Nngan trong 2H2025 sé dat tu 15 dén 16 ty USD.



2.7. LAM PHAT: TIEP TUC BPUGC KIEM SOAT DUGI MUC MUC TIEU CUA CHINH PHU

CPI duy tri xu thé di Ién ké tu thang 2/2025 (BVT: %YoY)
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Nguén: GSO, AseanSc Research téng hop

CPI thang 6 ting 0,48% so v@i thang lién trudc, tusng ing v3i muc tang 3,57% so véi cung ky 2024. Déng gép chinh cho muc tang ctia CPI dén tu cac cau phan (1) Nha g va

vat liéu xay dung, (2) Hang an va dich vu dn uéng, (3) Thuéc va dich vu y té. Trong dd, cadu phan Nha & va vat liéu xay dung thé hién cho xu hudng am |én cua thi trudng Bat déng

san dan cu. Theo nghién clu cla ASEANSC Research, gid ban trung binh cuda céc can hé chung cu tai TP.HCM va Ha N&i tiép tuc neo cao trong dé gia ban tai Ha N&i binh quan

Q2/2025 tang 5,6% so v3i quy trudc.

Binh quan 672025, CPI tang 3,27% so véi cung ky nam 2024, tiép tuc dugc kiém soat tét dudi muc muc tiéu ctia Chinh phd (4,5%).
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2.8. CHINH SACH THUE _QUAN CUA MY: HANG HOA XUAT KHAU CcO NGUON GOC XUAT XU TU VIET
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Téng théng My D.Trump théng bao sé ap thué 20% déi véi hang hda xuat khau cé ngudn goéc xuat xU td Viet Nam va 40% doi véi hang trung chuyén qua Viét Nam xuat khau
sang My. G chiéu ngudc lai, hang My nhap vao Viét Nam sé dugc nhan muc thué 0%. Bong thai, My cling viia cdng bé muc thué mai cho 27 quéc gia trong dé Campuchia
chiu muc thué 36%, Bangladesh chiu muc thué 35%, v.v

Chung téi nhan dinh (1) muc thué cla Viét Nam thap hon so véi muic dé xuat ban dau (46%) tuy nhién da gia tdng so véi muc 10% ap dung trong 3 thang qua, (2) chung toi
danh gid cdc mat hang xuat khau cda Viét Nam c6 ngudn nguyén liéu véi ty |& ndi dia cao (vi du: Thly san, v.v) cé thé hudng Igi khi cac déi thd canh tranh trong chudi cung

Ung dang chiu thué cao haon, chang han Trung Quéc du kién sé chiu muc thué guan téng codng lén tdi 55%.

V@i kich ban thué quan hién tai, ching tdi du bao ting truéng GDP sé dat trong khoang 7,5% - 8% trong nam 2025 nhd3 cac chinh sach vi mé ndi long van dugc duy tri.
Cac cau phan quan trong nhu Gidi ngan dau tu cdng hay Tiéu dung tiép tuc tang trudng kha quan trong khi cac cdu phan du kién chiu anh hudng tu thué quan nhu Vén dau
tu nudc ngoai va Xuat khdu dang cho thay tin hiéu tét hon ky vong.



I lIl. THI TRUGONG TIEN TE: TY GIA
USD/VND VA LAI SUAT LIEN NGAN
HANG BIEN DPONG MANH




3.1. TY GIA USD/VND TANG MANH DU DXY SUY YEU

DXY (Dollar Index) duy tri da giam ti dau nam 2025 (BVT: diém)
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Ngudn: AseanSc Research téng hop

+ Trong khoang thgi gian cudi nam 2024, DXY ghi nhan da tang manh véi ky vong tu viéc (1) FED tri hodn ha lai suat trong nam 2025 va (2) chinh sach thidc day nudc My tu
tan tédng théng D.Trump. Tuy nhién, sang ndm 2025, DXY tao dinh quanh ngudng 110 diém va lién tuc ha nhiét trong 6 thang qua, hién dang giao dich quanh ngudng 97
diém. Dién bién nay phan anh tam ly lo ngai vé chinh sach thué déi ing clia My s& 3nh hudng tdi tang trudng kinh té Hoa ky tindm 2025. Trong thdi gian tdi, khd nang héi
phuc cla DXY cling sé& chiu ap luc vai kich ban FED c6 thé ha lai suat trong nhiing thang cudi nam 2025.



3.1. TY GIA USD/VND TANG MANH DU DXY SUY YEU

Ty gia USD/VND lién tuc hinh thanh dinh méi (BVT: déng)

+ Ty gia USD/VND theo céng bé cua Vietcombank hién dang

e tang hon 3% so véi dau ndm 2025 di cung vdi dién bién vuct
dinh cla ty gia trung tdm USD/VND. M&c du DXY suy yéu tuy

28900 //J nhién ty gia USD/VND van tang manh do cac yéu té trong

nudc, bao gom (1) KBNN mua 1,9 ty USD trong nlfa dau nam va

25400 “'\«V (2) cao diém nhap khau cta cac doanh nghiép trong nudc.
NHNN da phat hanh kénh tin phi€u trd lai ké tu cudi thang 6
24900 tuy nhién chd yéu mang tinh chat tham do tac dong tdi ty gia
USD/VND do quy md khéng I8n, 1ai suat thap hon dang ké so
24400 v3i vung dinh cla dgt phat hanh dau nam déng thai kénh mua
ky han (bom tién) van dugc duy tri.
23900
+ ASEANSC Research du bao ty gia USD/VND sé ha nhiét trong
23400 nhiing thang cudi nam do nhu cau nhap khau ha nhiét déng
%\@\6’ & & F & V\o«\& & & & & o & thdi nguén cung USD déi dao han nha (1) kiéu héi, (2) chi tiéu
S I I i & i X o & clia khach du lich nudc ngoai, (3) dong vén mai nhd nang hang
thi trudng ching khoan.
——— Ty gid NHNN Tygidtudo =Ty gid NHTM

Ngudn: SBV, Vietcombank, AseanSc Research téng hop



3.2. LS LIEN NGAN HANG (ON) TAI VIET NAM HINH THANH GAP DUONG VGOI LS TAI MY
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Ngudn: SBV, FED, AseanSc Research téng hop

Sau giai doan van déng tuong doéi 6n dinh vao dau nam 2025, 13i suat lién ngan hang tidng manh trong nhiing phién cudi thang 6 do nhu cau thanh khoan cla hé
théng gia tdng vao cudi quy. Lai suat lién ngan hang cé thai diém tdng manh vusct muc 6% trudc khi ha nhiét trd lai trong nhiing ngay dau thang 7/2025 va hién dang van
doéng quanh ngudng 4,78%. V3i van dong di |én trong nhing tuan qua, lai suat lién ngadn hang qua dém cua Viét Nam dang cao han so vdi 1ai sudt dong USD qua dém

(4,33%) tuc |a dang hinh thanh Gap dugng. Diéu nay thudng sé thic day tam ly kha quan téi dong von ngoai khi cdn nhac dau tu, giao dich tai thi trudng tai chinh Viét Nam.



3.3. LAl SUAT HUY PONG NEO G MUC THAP, HO TRO GIAM LAI SUAT CHO VAY
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Ngudn: AseanSc Research téng hdp

+ L&i suat huy ddng tai cac ky han 3 thang va 12 thang nhin chung khéng cé su thay déi dang ké so vé8i thang lién trudc. Dién bién nay phu hdp véi chinh sach diéu hanh
theo hudng hé trg tdng trudng kinh té&, theo dé viéc cac ngan hang duy tri nén 1ai suat 3 muc thap (so véi giai doan 2022-2023) gilp tao tién dé dé can déi 1ai suat cho vay va
thic day cung Ung vén cho doanh nghiép. Chidng toéi danh gia mat bang 13i suat nhin chung van sé duy tri 6n dinh quanh khu vuc hién tai trudc khi tdng dan td nam 2026.

+ Viéc duy tri mdi trudng lai suat thap dang thac day nha dau tu tai phan bé dong vén dé tim ki€m Igi nhudn, dau tién 13 cac kénh dau tu cé thanh khoan cao nhu Ching

khoan (cé phiéu) trudc khi phan bé dan sang cac kénh dau tu khac nhu Bat dong san.



3.4. TANG TRUGNG TiN DUNG CAO NHAT 6 NAM, KY VONG VUGT MUC TIEU

Tang trudng tin dung (BVT: %YTD) DU ng tin dung theo linh vuc kinh té va téc dd ting truéng trong 5M2025
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Nguébn: SBV, AseanSc Research téng hop

+ Tang trudng tin dung 6 thang dau nam dat muc cao nhat ké ti 2019 dén nay: tinh dén hét thang 06/2025, du nd tin dung toan hé théng dat trén 17,2 triéu ty déng, tang
9,9% so v38i dau nam va tang 19,32% so véi cung ky nam 2024, cho thay nhu cau von I8n va muc dd hap thu tot clia nén kinh té. Trong dé, tin dung tap trung chu yéu vao linh
vuc thusng mai va cong nghiép vaéi du nd lan lugt tang 5,52% YoY va 5,28% YoY (trong khi téc do tang trudng thu nhap tai 2 linh vuc nay lan lugt dat 7,03% YoY va 8,07% YoY),
cho thay chinh sach tién té dang phat huy dudc hiéu qua vé ca quy mb va chat lugng.

+ VG3ind luc thic day tang trudng tin dung clia hé théng ngan hang dé hé trg tang trudng kinh té dat ké hoach, chiing tdi du bao tang trudng tin dung ca nam 2025 cua Viét
Nam cé thé vudt muc tiéu 16%.
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TRIEN VONG KINH TE Vi MO: GDP VIET NAM UGC TANG 7,5% - 8% TRONG NAM 2025

Tang truédng GDP Viét Nam 2025F dugdc du bao md réng so véi giai doan 2023 - 2024
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Nguébn: GSO, AseanSc Research téng hop, du bdo

+ Kinh té thé gidi chiu anh hudng bdi chinh sach thué quan. ASEANSC Research nhan dinh tang trudng kinh té& My sé& gidm téc trong ndm 2025, vé muc 1,4% YoY - 1,8%
YoY do dnh hudng tU lam phat gia tang bai chinh sach thué déi iUng dugc ap dung, dong thai FED ha |3i suat cham haon ky vong ban dau. Chung téi du bdo kinh té Trung
Qudc co thé hoan thanh muc ké hoach tang trudng 5% trong ndm 2025 tuy nhién tang trudng sé& giam téc trong nlia cudi ndm (so véi 6 thang dau nam) do tac déng cla
thué doi Ung, bén canh kha ndng hdi phuc cham cua thi trudng Bat déng san.

+ Thué quan tac déng téi Viét Nam thap hon ky vong ban dau. Gia dinh My sé& ap dung thué quan tudng tu vdi théng bao cla téng théng My D.Trump vao dau thang 7,
tlc 1a hang hoda xuat khau tU Viét Nam sang My chiu thué ti 20% dén 40%, ching toéi nhan thay Viét Nam van duy tri Igi thé canh tranh so vaéi cac qudc gia khac trong
chudi cung Ung. Khéng chi vé muc chénh Iéch thué suat, Igi thé cla Viét Nam con dudc thé hién théng qua vi tri dia ly, mdi trudng kinh doanh cting nhu quan hé thuong
mai ngay cang cung cb véi nhiéu khu vuc kinh té trén thé gidi. Tac déng cua thué quan dugc ky vong thap hon céac udc tinh ban dau trong béi canh vén FDI dang ky trong
thang 6/2025 van tang trudng tich cuc du muc thué déi ing chinh thic chua dugc céng bé cho dén dau thang 7/2025.

+ Tang trudng kinh té Viét Nam dat 7,5% - 8% trong nam nay. ASEANSC Research nadng du bdo tang trudng GDP 2025 cua Viét Nam |én muc 7,5% - 8% khi GDP Q2/2025
ma3 rong an tugng so véi quy dau nam, dong thai chinh sach tai khdéa ma rong va tién té ma rong tiép tuc dugc thic day. Theo cau phan GDP, ching téi udc tinh linh vuc
Xay dung tang trudng tu 8,21% - 8,71%, linh vuc Céng nghiép tang tU 8,66% - 9,16% trong khi linh vuc Dich vu tang tu 7,72% - 8,22%.



ﬁ ASEAN SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN ASEAN

TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Bdo cdo kinh té vi mé dudc xdy dung bdi Phong Vi mé va Chién lugc thi trudng, thuéc Khéi Phdan tich cua Ching khodn ASEANSC (ASEANSC Research).
Bdo cdo dudc cdp nhdt va gui dinh ky hang thdang.

Bdn bdo cdo ndy bao gébm cdc nhdn dinh chd quan va dua trén ngudén théng tin tin cdy va cd sé phdn tich chi tiét, can trong. ASEANSC khéng ddm bdo su
chinh xdc va day da mét cach tuyét déi cia cdc ngudn théng tin ndy déng thdi bdn bdo cdo nay dudc chudn bi cho muc dich duy nhdt Ia cung cdp théng
tin va khéng nhdm dua ra bdt ky dé nghi hay hudng ddn mua bdn ching khodn cu thé ndo. Nha dau tu nén xem bdo cdo ndy nhu mét nguén tham khdo
khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh dau tu cta chinh minh.

Cdc quan diém va udc tinh trong bdo cdo cta chung téi cé gid tri dén ngdy ra bdo cdo va cé thé thay déi ma khéng can bdo cdo trudc. ASEANSC giG ban
quyén cua bdo cdo ndy. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta déi trong bat ky trudng hdp ndo ma khéng cé su déng y cia ASEANSC déu trdi lugt.

THONG TIN LIEN HE

Website: www.aseansc.com.vn Email: cskh@aseansc.com.vn

Tru sé chinh Chi nhdnh Hé6 Chi Minh

Tang 4,5,6,7 — s6 3 Bdng Thdi Than Tang 2 - s6 77-79 Phé Buc Chinh,

Phudng Cda Nam, Thanh phé Ha N&i. Phudng Bén Thanh, Thanh phé H6 Chi Minh.
Tel: 024 6275 8668 Tel: 028 3933 0308

Téng dai dat lénh: 024 6275 8888 Téng dai dat Iénh: 028 3933 0309



http://www.aseansc.com.vn/
mailto:cskh@aseansc.com.vn
tel:02462758668
tel:02839330308
tel:02462758888
tel:02839330309
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