Se¢lRatings'

Ban tin Kinh té vi mo
2Q2025

Thang 7
2025

S&l Ratings




Kinh té Viét Nam Quy 2/2025: Birc tranh nhiéu diém sang

GDP Viét Nam trong Quy 2 ghi nhan mdrc tang trudng an tuong 7,96%, ti€p tuc md rong da tang tir mic
7,05% cla Quy 1. Tinh chung 6 thang dau nam 2025, GDP uéc tang 7,52% - murc tang cao nhat trong cung
ky 6 thang ké tlr nAm 2011. K&t qua tich cuc nay dén tir su phuc héi déng déu clia hau hét cac khu vuc kinh
té, bao gém céc nganh trong yéu Cong nghiép va xay dung (tang 8,97% YoY so véi 7,61% trong Q1) va Dich
vu (tdng 8,46% YoY so vai 7,8% trong Q1). Bén canh d6, nhitng dong luc téng trudng chinh cda nén kinh té -
san xuat, xuat khau va dau tu cling déu ghi nhan su cai thién rd rét trong Quy 2.

Mac du van thdp hon muc tiéu tang trudng GDP ca nam |a 8%, murc tang 7,52% trong 6 thang dau nam cho
thay nén kinh té€ Viét Nam dang di ding hudng va chira dung nhiéu diém sang. Theo udc tinh cia Cuc
Thong ké — Bo Tai chinh, tang truang GDP cho 6 thang con lai can dat murc trén 8,42% (Quy 3 tdng 8,33%,
Quy 4 tang 8,51%) d€ hoan thanh muc tiéu tang trudng 8% cho ca nam.

San xuat cong nghiép tang téc

Chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) trong Quy 2 tdng manh Ién mic 10,29% (so véi mic 8,3% trong Quy 1), dua
murc tang 6 thang dau nadm lén 9,23% so vai cung ky ndm trude. Pang cha vy, linh vuc san xuét va ché bién, ché
tao ghi nhan miurc tang trudng ndi bat (+11,1% YoY) — dugc thac ddy bdi nhu cau bén ngoai (hoat dong day
manh xuat khau trudc dién bién thué quan clia My) va ca nhu cau ndi dia (tdng toc gidi ngan du an dau tu
c6ng). Tuy nhién, mot yéu t6 can theo déi trong thai gian tdi la chi s6 ton kho cla toan nganh lai cé muc tang
manh (+12% so véi cung ky). Ngoai ra, chi sé PMI san xuat ctia S&P Global lién tuc nam dudi ngudng 50 diém
trong cdac thang gan day (T4: 45,6 diém, T5: 49,8 diém, T6: 48,9 di€ém) d6ng thai s6 lugng don dat hang mai
cling giam [an thir ba lién tiép trong thang 6. Diéu nay phan anh nguy co suy giam vé cau trong béi canh bat
dinh kéo dai lién quan dén cang thang thuong mai.

Hoat dong thuong mai kha quan nhung thach thirc vé thué quan van & phia truéc

Tong gia tri xuat khiu 6 thang dau nam dat 218,8 ty USD (+14,5% so vdi cung ky) trong khi gia tri nhap khau
tdng manh hon, udc dat 212,2 ty USD (+ 17,9% so vdi cung ky). Lly ké tlr dau nam, Viét Nam xuat siéu & murc
7,6 ty USD. Déc biét, xuat khdu sang My va EU déu ghi nhan murc tang trudng cao, lan luot tdng 29,1% va 19% so
vGi cung ky nam trude. Mot sé méat hang co téec d6 tang kim ngach xuat khau dang ké bao gém San pham dién
t&r (+37,2% YoY) va May méc, thiét bi (+24,4% YoY). Ching téi cho rang su kién hoan thué doi &rng 90 ngay cua
My dién ra vao dau Quy 2 da thac day cac doanh nghiép tdng toc giao hang, tir d6 gop phan dang ké& vao muc
tang trudng xuat khau cla Viét Nam trong cac thang gan day.

Pau tu cong dan dat von dau tu toan xa hoi

Giai ngan dau tu cong dugc ddy manh ngay tir nhitng thang dau nam va co su tang toc dang ké tir dau Quy 2.
Tinh chung 6 thang dau nam, vén dau tu tlr nguén ngan sach nha nudc dat hon 291 nghin ty déng (+19% YoY)
va hoan thanh hon 31% k& hoach Thu tudng giao. Trong khi d6, vén FDI thyc hién va FDI dang ky 6 théang lan
lugt dat 11,7 ty USD (+ 8,1% so vai cling ky) va 18,2 ty USD (+ 35,2% so vdi cung ky). Tuy vay, tdng vén dau tu
thuc hién toan xa héi chi tdng 9,8% so vdi cung ky, thap hon muc tiéu 11 — 12%. Tang trudng dau tu tir khu vuc
tu nhan chi dat 7,5% svck — thap hon déng ké so vai giai doan trude Covid-19 (binh quan cdc nam 2017 - 2019
dat 17,5%) — phan énh tdm ly than trong van con hién hiu.

Tiéu dung trong nudc tang trudng 6n dinh nhung chua cé su birt pha

Tdéng doanh thu ban 1é hang hoéa va dich vu 6 thang dat mirc tdng 9,27% so véi ndm trudce va tang 7,2% néu loai
bd yéu 10 gia. Néu xét theo Quy, mirc tang trudng cta Quy 2 chi ghi nhan tang 9% YoY (so véi mic +9,9% trong
Quy 1). Dong luc tang trudng chu yéu dén tlr hoat déng du lich va luu trd, an udng — véi mic tang doanh thu lan
luot 1a 23% va 15% so véi cung ky. Lugng khach qudc té dén Viét Nam ciing ghi nhan mirc tdng trudng an tuong
va dat hon 10 triéu khach vao cudi Quy 2 (tang gan 21% so vdi cung ky nam trude). Riéng du khach Trung Quoc
¢6 mirc tang trudng manh (+44% YoY) va chiém ty trong cao nhét trong sé khach quéc té€ dén Viét Nam. Nhin
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chung, s6 liéu tang trudng tiéu dung tuong doi 6n dinh nhung van thdp hon so véi xu hudng tang trudng dat
dugc trude Covid-19.

Lam phat tiép tuc duoc kiém soat t6t

Tinh dén cubi thang 6, chi so gia tiéu dung (CPI) tang 3,57% YoY — tang nhe tlr mirc 3,13% vao cudi Quy 1. Tuy
vay, lam phat binh quan 6 thang dau ndm van duogc ki€ém soat & mic phu hgp va chi tdng 3,27% so véi cung ky
nam trudc — thap hon nhiéu so véi muc tiéu Qudc hoi dé ra (4,5 — 5%). Cac méat hang déng gop chinh vao murc
tang CPI bao gom nhém luong thuc, thuc pham (déng gop 1,24 di€ém phan trdm) va nhém nha &, vat liéu xay
dung déng gép 1,08 di€ém phan tram). Thudc va dich vu y t€ la mat hang cé mirc tdng manh nhat (+18,07% YoY)
do mét s6 dia phuong diéu chinh gia dich vu y té€ tir cudi ndm 2024 — nhung chiém ty trong khéng dang ké trong
ré CPI.
Biéu d6 1: Tang truéng GDP hang quy (% so véi cling Bi€u d6 2: Chi s san xuat cong nghiép cac nganh CN
ky) cht chét (% so véi cuing ky)
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Bi€u d6 3: Chi s6 Nha quan tri mua hang (PMI) Biéu d6 4: Gia tri XNK va can can thuong mai hang
nganh san xuat Viét Nam
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Biéu d6 5: V6n dau tu thuc hién tir nguén ngéan sach
nha nudc 6 thang dau nam (nghin ty déng)

mVon dau tu thuc hién tir NSNN Thuyc hién/Ké hoach

Nghin ty %
500 40
400

30
300

20
200

10
100 I

0 0
6M22 6M23 6M24 6M25
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Bi€u d6 7: Tang trudng ban lé hang héa va dich vu (%
s0 VGi cung ky)
Tang trudng ban 1é hang héa dich vu (loai trir yéu té
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Bi€u d6 6: FDI thuc hién va dang ky 6 thang dau nam
(ty USD)
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Bi€u d6 8: Lugng khach quéc té dén Viét Nam hang
thang (dvt: nghin nguoi)
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Bi€u d6 9: Chi s6 gia tiéu dung CPI hang thang (% so véi cung ky)
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Trién vong kinh té Viét Nam 6 thang cuéi nam: Ky vong dong luc
noi dia but pha hon nira
Nghi quyét 68 vé phat trién kinh té tu nhan — Huéng di cai cach dai han cho nén kinh té

Nghi quyét 68 dugc xem la di€ém nhan chinh sach quan trong, thé hién ré budc chuyén trong tu duy chién luge
khi khang dinh vai trd cua khu vurc kinh té€ tu nhan nhu mét déng luc quan trong cta nén kinh t€. Mét sd giai
phéap trong tam dugc dé ra bao gém:

= Hoan thién khung phap ly dé thic day canh tranh binh dang: Nghi quyét dé ra muc tiéu bdo dam méi
truong canh tranh cong bang cho khu vuc kinh t€ tu nhén, nhat 1a trong viéc ti€p céan von, dat dai va nhan
luc. Ngoai ra, Nghi quyét yéu cau cat giam it nhat 30% thoi gian x& ly thd tuc hanh chinh, chi phi tuan tha
phéap luat va diéu kién kinh doanh déng thoi mién thué trong 3 ndm dau cho doanh nghiép vira va nhd.

* Bao dam quyén s& hiru va quyén tu do kinh doanh: Viéc bao vé hiéu qua quyén s& hitu tai san va quyén tu
do kinh doanh la nén tang dé xay dung niém tin, thic d&y tinh than khdi nghiép va déi madi sang tao trong
khu vuc tu nhan. Diéu nay ciing gép phan thac day sy phét trién cuaa thi trudng vén, nai von duge phan bé
dau tuw mot cach hiéu qua va c6 trach nhiém hon.

» Thic day d6i méi sang tao va chuyén déi s6: Nghi quyét dé xuat xay dung khung phap ly thk nghiém
(sandbox) cho céc linh vuc cong nghé mai nhu Al, blockchain, thuong mai dién tdr; dong thoi cho phép khau
trir 200% chi phi R&D khi tinh thué TNDN, tao diéu kién d€ doanh nghiép tham gia sau hon vao céc linh vuc
cbng nghé cao va nang cao nang lyc canh tranh.

Nhin chung, Nghi quyét 68 da néu ra nhirng giai phap toan dién d€ dua kinh té€ tu nhan trd thanh tru cot trong
hanh trinh phat trién ky nguyén méi cia dat nudce. Trong thdi gian téi, chinh sach can tap trung vao thuc tién
bang cach tao diéu kién thuc chat cho doanh nghiép phat trién, déng thoi thiét lap cédc co ché hé tro rd rang va
hiéu qua nham gilp doanh nghiép ma rong quy mo.

Panh gia so bo ve thué doéi irng My

Sau ba vong dam phan ki thuat, Viét Nam da dat dugc thda thuan so bo vé thué déi irng véi My vao dau thang
07/2025. Trong d6, My sé ap thué déi ing 20% d6i vai hang hda cé xuat xir tir Viét Nam va 40% déi cac mat
hang dugc chuyén tai qua Viét Nam tlr mét nude thi ba. Dai lai, Viét Nam cam két giam thué nhap khau tor My
xudng 0%.

Viét Nam |a quéc gia thir ba sau hai cuong quéc la Vuong quéc Anh (UK) va Trung Quéc, da dat dugce thoa
thuan thuong mai véi My. Mirc thué 20% duge danh gia la thanh céng ban dau déi véi Viét Nam, khi thap hon
mot s6 nudce trong khu vuc nhu Lao (40%), Myanmar (40%), Thai Lan (36%), Campuchia (36%), Malaysia (25%)
va gan tuong duong véi Indonesia (19%). Chuing t6i cho rang van con qua sém dé két ludn mirc thué nay sé
mang lai lgi thé canh tranh tuong déi cho Viét Nam so vdi cac nude trong khu vuc khi qua trinh dam phan gitra
céac nudce van dang dién ra.

Dai véi mirc thué 40% ap dung cho hang héa chuyén tai, di€ém quan trong can luu y 1a quy tac xuat xr (ROO)
van dang trong qua dam phan. Hang hoa khong dap ing quy tac xuét xi sé chiu thué 40% va diéu nay sé gay
ap luc 1én mot sd nganh xuat khiu cha luc Viét Nam von co ty 1é noi dia héa thap hoac phu thudc vao nguyén
liéu nhap kh4u, dac biét 1a tlr Trung Qudc nhu ndi that va san phadm g6, dét may va giay dép. Nhin vé dai han,
céc thach thac vé quy tac xuat xir doi hdi doanh nghiép phai chi dong d6i méi, xay dung chudi cung rng noi
dia khép kin, da dang héa thi trudng xuat khau va nang cao chat lugng san pham dé cé thé duy tri lgi thé canh
tranh trén thj trudng quaoc té.

Pau tu va tiéu dung ndi dia — dong luc chinh giup kinh té tang toc

Ntra cudi ndm 2025, tinh hinh thé gidi van phi béng bdi su bat dinh khi chinh sach thué déi ing ctdia My c6 dau
hiéu ha nhiét nhung van tiém &n nhiéu rdi ro. Chang t6i cho rdng dau tu va tiéu dung noéi dia sé dugc thic day
manh mé va trg thanh déng luc tang trudng chinh, trong khi cac dong luc bén ngoai sé déng vai tro hé tro.

Vé dong luc dau tu, giai doan 2025-2030 dugc xac dinh la thai ky “cu hich ha tang” cua Viét Nam khi hang
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loat du an trong di€ém qudc gia dugc trién khai. Trong béi canh dé, dau tu cong tiép tuc la dong luc chia dao
cho tédng trudng, vai ké hoach giai ngan |én téi 825 nghin ty déng trong ndm 2025 - tang dang ké so vdi ké
hoach nam 2024 (683 nghin ty dong). Pang chd y, muc tiéu giai ngan cta Chinh pha khong chi ding lai &
muc 95% nhu nhiing nam trudc, ma hudng t6i giai ngan tuyét d6i 100%.

M6t s6 diém nghén I6n trong trién khai dau tu cdng ciing phan nao dugc thao gd. Chang han, viéc cho phép
tach cong tac giai phong mét bang thanh du an doc lap gidp rat ngan tién dé thuc hién, giam ap luc von cho
chu dau tu va minh bach hon trong khau trién khai. Dong thdi, viéc chuyén d6i mo hinh quan ly d4u tu cong tir
tién kiém sang hau ki€ém ciing dugc ky vong gop phan nang cao hiéu qua quan ly va tién do thuc hién.

Su tham gia cla khu vuc tu nhan ciing dugc thdc ddy manh mé nhd Luat PPP sira d6i co hiéu luc tir dau
nam 2025. Diém dang chu y la viéc cho phép dp dung trd lai hinh thirc hgp déng BT (Xay dung — Chuyén
giao) trong cac linh vurc co sé ha tang; dong thoi tang cuong hé trg doanh nghiép tham gia du an PPP. Nhirng
diéu chinh nay khéng chi gilp khoi thong dong vén d4au tu tw nhan ma con téng tinh hdp dan cla céc du an
ha tang.

Nho d6, phéat trién co s& ha tang sé ghi nhan sy d6ng hanh ngay cang rd nét gitra khu vuc cong va khu vuc
tu. Tuy nhién, trong giai doan d4u, cac doanh nghiép I1én — d&c biét la nhirng don vi cé kha nang tham gia du
an quy mé I6n - sé la nhom dugc hudng lgi dau tién tir lan séng d4au tu ha tang nay.

Vé dong luc tiéu dung trong nudc, dé€ dat dugc muc tiéu tang trudng GDP 8%, tiéu dung ndi dia can dat muac
12%, cao hon murc tdng 9% dat dugc ndm 2024. S6 liéu vé doanh thu ban |é 6 thang dau ndm cho thay tin
hiéu tich cuc dén tir tang 16p trung luu, thé hién qua viéc tiéu dung dich vu tdng nhanh hon tiéu dung hang
héa. Thi truong tiéu dung Viét Nam van cé du dia I16n véi dan s6 100 triéu dan, trong dé tang 16p trung luu
dang tang manh. Vi vay, dé t6c do tang trudng ban 1é dat nhu ky vong, viéc trién khai cac chinh sach, giai
phap hd trg nhu diéu chinh céac loai thué phi d€ hudng téi tang thu nhap kha dung cda ngudi dan, tir do kich
ciu tiéu dung ndi dia la rat can thiét. Dién hinh nhu viéc Chinh phd d3 tiép tuc duy tri chinh sach giam thué
VAT tr 10% xudng 8% t&i cudi nam 2026 d& hé tro nén kinh t&€. Bén canh d6, mot diém nhan chinh sach gan
day la Dy thdo Nghi quyét diéu chinh muirc giam trir gia canh doi véi thué TNCN - néu duoc théng qua, cling
dugc ky vong thac day tiéu dung trong thaoi gian téi.
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Tuyén b6 mien trir

C4c thong tin, tuyén b, du bdo va du doan trong bdo cdo nay, bao gém ca céc y kién da thé hién, duoc dua
trén cac ngudén théng tin ma S&I Ratings cho la dang tin cay, tuy nhién S&I Ratings khong dam bao su chinh
xac va day du cda cdéc thong tin nay. Bdo cdo khéng cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong b nao.
Céc y kién thé hién trong bao cédo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va can than va dua trén
thong tin t6t nhat ching t6i dugc biét, va theo y kién céd nhan cla ching t6i 1a hop ly trong céc truong hop tai
thoi diém dua ra bao cdo. Céc y kién thé hién trong bao cdo nay cé thé thay dai bat ki lic nao ma khong can
thong béo. Bao cdo nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mot 167 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua
hay ban bat c&r chirg khodn nao. S&I Ratings va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan
vién clia S&I Ratings va cong ty con cé thé co vi thé hodc c6 thé anh hudng dén giao dich chirng khoén cua
céac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va cé thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu
ngan hang dau tu cho céc cong ty do.

Bado cdo nay khéng duoc sir dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng duoc cong bd cong khai
trén bao chi hay b4t ky phuong tién nao khac néu khong dugc su déng y cdia S&I Ratings. Ngudi dung co thé
trich d&n hod&c trinh chiéu bdo cdo cho cac muc dich phi thwong mai. S&I Ratings | c6 thé c6 thda thuan cho
phép str dung cho muc dich thuong mai hodc phan phéi lai bdo cédo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho S&l
Ratings. S&I Ratings khong chiu trach nhiém doéi vai bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat
sinh tlr viéc st dung bao cdo nay hay néi dung bao cao nay. Viéc sir dung bat ky thong tin, tuyén bg, du bao,
va dy dodn nao trong bao cédo nay sé do nguai dung tu quyét dinh va tu chiu rui ro.

Thong tin lién hé: customers@sniratings.com.vn
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