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Chi s6 SXCN thang 12/2025 duy tri ting trwéng tich cwe, dat mrc 2,2% MoM va 10,1% YoY. Tinh chung ca nam, chi s
SXCN tang 9,2% YoY. Chi sé6 PMI nganh san xuat duy tri trén 50 diém trong thang thr 6 lién tiép, dat mirc 53 diém
trong thang cudi nam. V&i niém tin kinh doanh clia doanh nghiép san xuét tich cwe va nén so sanh thap trong cuing ky, chi sé

SXCN duy bao sé tiép tuc tdng trwdng manh mé trong thang 01/2026;

Téng murc ban Ié hang héa va dich vu tiéu dung (TMBL) trong thang 12/2025 wéc dat 627,85 nghin ty ddng, tang 9,8% so
v&i cling ky ndm truwdc. Trong do, doanh thu ban 18 hang héa tiép tuc chiém ty trong chd dao (75,55%), v&i mirc tang trudng
8,6% YoY, danh dau thang héi phuc tré lai sau 2 thang tang trwdng cham do anh hwéng ndng né bdi thién tai. Tang trudng
TMBL da tich cwce tré lai trong thang cubi nam khi khéng con &nh hudng cla thién tai, béo Id, dac biét la & nhém Ban 1& hang
héa. V&i mua cao diém mua sadm dip Tét nguyén dan dang t&i gan, tang trudng TMBL trong thang 1 du bao sé tiép tuc co sw

hdi phuc so vé&i cac thang truéc, ky vong vuot miec 10% YoY;

Vé dau tw cong, von dau tw ttr NSNN thang 12/2025 dat 111.538 ty ddng, tang 11,31% so véi thang trwde va 29,13% so voi
cung ky. Liy ké 12 thang, tong gia tri gidi ngan dat 850,7 ty ddng, hoan thanh hon 83% ké hoach nam, tang 26,6% YoY. Nam
2026, Tha twéng hién dang giao téng vén dau tw cong & mirc 995,4 nghin ty ddng, cao hon khodng 10% so v&i ké hoach ndm

2025 va khoang 20% so véi lwong gidi ngan thuyc té ctia nam 2025;

Chi s6 CPI ting 3,48% YoY trong thang 12, ca nam 2025 tang 3,31%. Trong thang dau ndm 2026, ap lwc v&i lam phéat cha
yéu t&i tir nhém Thwe phadm, khi mua cao diém mua sdm dip Tét nguyén dan dang t&i gan va da gidm YoY cta mat hang thit
lon da thu hep dang ké trong thoi gian qua (d4u thang 1 chi con gidam hon 2% YoY tir mirc 17-18% trong thang 10-11/2025);
trong khi d6, dién bién 6n dinh cla gia cac mat hang gao va xang dau sé giup gitr CPI 6n dinh. Dw bao CPI sé tang 3,5-3,7%
YoY trong thang 1;

Tinh t&i 31/12/2025, déng VND mét gia 3,09% so v&i USD, thu hep so véi thei diém mat gia 3,7% gitba nam. Quan sat
trong cac ndm, vao thang 1, VND thwdng cé dién bién tang gia, nh& ngudn cung ngoai t& déi dao. Trén thuc té, t&i ngay 9/1,
VND d3 Ién gia 0,13% YTD. Chung t6i dw bao trong thang trwérc Tét nguyén dan, VND cé thé sé 1én gia 0,1-0,5%.



Chi s6 san xuéat céng nghiép

PMI duy tri trén 50 diém thang thir 6 lién tiép.

Chi s6 san xuéat cong nghiép
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Chi s6 PMI nganh san xuat cua Viét Nam
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Q Chi s6 SXCN thang 12/2025 duy tri ting trwéng tich cwe, dat mic 2,2% MoM va 10,1% YoY. Tinh
chung ca nam, chi s6 SXCN ting 9,2% YoY. Trong do, nganh cong nghiép ché bién, ché tao (déng luc
chinh) tang 1,8% MoM va 10,9% YoY.

QO Chi s6 PMI nganh san xuéat duy tri trén 50 diém trong thang th 6 lién tiép, dat mirc 53 diém trong
thang cudi nam. San lwong va sb lwong don dat hang méi duy tri da tdng trwdng nhd nhu cau khach
hang 6n dinh va thoi tiét thuan loi. Dang chu y, viéc 1am ting thang thir ba lién tiép da gitp giai quyét hiéu
qua lwong cong viéc tén dong. Tuy nhién, nganh dang dbi mat véi thach thire Ién khi chi phi dau vao tang
manh nhét trong 3,5 ndm do khan hiém nguyén vat liéu va bién dong ty gia. Thoi gian giao hang van bi kéo
dai dang ké baéi dw chan tir bdo Id trwéc d6. DU vay, niém tin kinh doanh da Ién mlrc cao nhét trong 21
thang, véi duw bao san lwong céng nghiép ndm 2026 sé& tang 6,7%. Sw lac quan nay dwa trén ky vong vé
nhu cAu thi trwdng hdi phuc va k& hoach mé rong nang lwe san xuét clia cac doanh nghiép.

Q Vaéi niém tin kinh doanh clia doanh nghiép san xuét tich cwc va nén so sanh th&p trong cting ky khi dip Tét
Nguyé&n dan 2025 roi vao thang 1, chi s6 SXCN dw bao sé tiép tuc tdng trwdng manh mé trong thang
01/2026.




) CETRET Y GEL

Gia tri xuat khau ghi nhan ting trwéng manh 23,98% YoY trong thang cudi nam, ca nam ting 17%.
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Khu v FDI chiém ty trong I&n trong Téng gia tri xuat khau 0O Kim ngach xuit khdu hang héa thang 12/2025 wéc dat 44,05 ty USD, ting 12,63% so vé&i thang trwéc va ting manh 23,98% YoY. Cung
100% chiéu, nhap khau téng 17,65% MoM va 27,66% so véi cuing ky. Can can thwong mai tham hut nhe 0,63 ty USD trong thang.
, Khu vie kinh té trong nwérc QO Ve thi trweong xuat khau, phan Ién cac déi tac chinh déu ghi nhan ting trwéng trong thang 12. My tiép tuc 1a thi trwong 16n nhét, chiém
£k 32,68% tbng kim ngach, tdng manh 36,71% YoY. Pay 13 thi trwong déng gép 16n nhat vao ting trwdng cla xuét khau trong ca nam 2025 — déng
80% g6p khoang 9 diém phan tr&m vao muc ting trwéng 17%. Xuat khdu mat hang may vi tinh sang My — mé&t hang c6 ty trong Ién nhéat sang thi trudng

nay da tang trwéng 81% YoY, qua do, ddng gép 16n vao murc téng trwdng cao clia ndm nay. Day 1a mirc tdng trwdng dét bién, khi thi phan cia Viét
70% Nam v&i mét hang nay da gia téng tai thi trwong My, tr mirc 11% vao cudi nam 2024 1én 15% vao thang 8/2025. Sang nam 2026, tbc dé ting cla

60% xuéat khdu may vi tinh sang thi trwdng My nhiéu kha ndng sé quay tré lai quanh mirc 20-30%/n&m nhw giai doan 2021-2024.

QO Vé doanh nghiép xuét khau, tang trwdng manh ctia XK c6 sy hd tro Ién cta khdi DN FDI, khi thang 12 tiép tuc ghi nhan tang trwéng cao 38,36%

0, z e 2
507% YoY, m&c cao nhat trong hon 4 nam tré lai day, trong khi xuat khau ctia khu vwc doanh nghiép trong nwéc ghi nhan 8 thang suy giam lién

tiép, dén thang 12 van giam hon 8,93% YoY. Ty trong xuét khau ctia khu virc FDI, do d6, da tang tir 68—70% lén 78—79,5%, cho thdy sw phu thudc
ngay cang lén cla xuat khau vao khéi FDI va han ché ciia doanh nghiép néi trong kha n&ng tham gia chudi cung trng va hap thu chi phi thué quan.
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n xuat nhap khau mét sé6 mat hang chinh.

GTXK mét s6 mit hang chinh trong thang 12 (Triéu USD)
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GTNK moét sé6 mét hang chinh trong thang 12 (Triéu USD)
May vi tinh, san pham dién tt va linh kicn ' E————— 14.265
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O Xuét khdu duy tri ting trwdng tich cwe trong thang 12, ting trwdng 23,98% YoY va 12,63% MoM. Vé cac mat hang, nhém céng

nghiép ché bién tiép tuc chiém ty trong I&n nhat trong kim ngach xuat khau. Hoa Ky tiép tuc Ia thi treorng xuét khdu Ién nhét,

véi ty trong 32,68% trong xuét khau thang 12.

O Trong khi d6, cac san pham may méc va dién ttr hién van ghi nhan ting trwdng xuat khau tich cwe. Cu thé, xuét khdu may vi tinh,

san pham dién ti va linh kién tang trudng 46,52% YoY, trong khi may mac thiét bi dung cu phu tung khac ting trwéng 27,42% YoY;

may anh, may quay phim va linh kién tang trwéng 31,11% YoY.

O Ddbi véi cac mat hang néng san, thiy san, rau qua va ca phé ting trudng 1an luvot 38,08%; 9,2%; va 50,03% YoY. Trong khi do,

xuéat khdu gao ghi nhan sy sut gidm 31,65% YoY, véi Philippines tam ngirng nhap khau gao tir 01/09/2025. Trong khi d6, Indonesia

cling dang co6 ké hoach dirng nhap khdu gao trong nam 2026. Tinh trang dw cung va méi trwéng chinh sach thay déi co thé khién

xuét khau gao tiép tuc gap kho khan trong 2026.




Tong mirc ban 1é hang héa va dich vu tiéu dung

Tiéu dung tang trwdng tich cwe tré lai trong thang cudi nam.

Téng mirc ban Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu diing Téng mirc ban 1é hang hoéa (Ty VND) Dich vu lwu trd, &n uéng (Ty VND)
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Lwong khach du lich quéc té téi Viet Nam (Lwot khach) O Téng mirc ban Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung (TMBL) thang 12/2025 wéc dat 627,85 nghin ty dong, ting 9,8%
2 515.000 so v&i cung ky nam trwéc. Trong d6, doanh thu ban 18 hang hda tiép tuc chiém ty trong chi dao (75,55%), v&i mirc tang trudng

8,6% YoY, danh dau thang héi phuc tré lai sau 2 thang tang trudng cham do anh huéng nang né béi thién tai.

2 O Khu vwe dich vu duy tri da ting triedng cao trong ca nam 2025. Cu thé, doanh thu dich vu lwu trd va &n ubng téng 14,6% YoY;
1 515,000 du lich Itr hanh tang 20,2%; trong khi cac dich vu khac tang 11,5%. Nguwore lai, ban 1& hang hoa van gép kho khan: lwong thue — thue
S15. pham t&ng 9,8%, hang may mac tdng 9,1%, va thiét bi gia dung tdng 8%, vat pham van héa gido duc téng 4%, phwong tién di lai (tr
n Ay 2 o
1.015.000 0 t6) giam 0,8%.

O Tang trwéng TMBL da tich cwe tré lai trong thang cudi nam khi khéng con anh hwéng cua thién tai, bao li, dic biét 1a &
515.000 nhém Ban Ié hang héa. Vi mua cao diém mua sdm dip Tét Nguyén dan dang t&i gan, tang trwéng TMBL trong thang 1 dw bao sé
tiép tuc cé sw hdi phuc so v&i cac thang trudc, ky vong vuot mirc 10% YoY. Thém vao do, hang loat cai cach vé thu nhap cua
ngwdi dan dwoc thwc hién tr dAu ndm 2026 (tang lwong co sé, tang lwong téi thidu ving, thay déi thué TNCN, gidm trir gia
™M T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 N a R i L . . e 2 ~ 20 i - 5
— =~ 2019 2022 2023 2024 2025 canh,...), tieu dung trong nwédc nam 2026 ky vong sé ghi nhan tang tredng manh mé hon so v&i cac nam 2023-2025 vira qua.

15.000
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Vén dau tw

DPau tw cong hoan thanh hon 83% tong ké hoach giao nam 2025.

Gia tri giai ngan dau tw céng theo thang (Ty VND) Ké hoach, lwgng giai ngan cac nam gan day (Ty VND) 995 400
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Tang trwdng giai ngan dau tw cong déng gép cho tiang trwéng GDP Q Vén dau tw tir ngan sach Nha nwéc (NSNN) thang 12/2025 dat 111.538 ty dong, ting 11,31% so v&i
110% thang trwéc va 29,13% so véi cung ky. Liy ké 12 thang, tbng gia tri gidi ngan dat 850,7 nghin ty déng,
105% Khéi lwong gidi ngan trung > hoan thanh hon 83% ké hoach n‘ém, tang 26,6% YoY. Nam 2026, Th’u twdng hién dang giao tong von dau
. binh mbi thang trong céac - tw cong & mirc 995,4 nghin ty dong, cao hon khodng 10% so v&i ké hoach ndm 2025 va khoang 20% so
§ 100% tha'ng ST ) AU (Ty \ 20 voOi |uJ07gng g|é| ngén thu:cgté Cl]ya nérg 2025 g ’ g ’
s dbdng) t ac kich ba i : '
% 95% ong) trong cac kich ban ’ ’ '
5 o0% O Vé dong vén FDI, tdng vén ding ky ca nim dat 38,42 ty USD, ting 0,5% YoY. Trong d6, vén dang ky
§ 8% cAp mai dat 17,32 ty USD (giam 12,2%), vén thuc hién dat 27,62 ty USD (+9%). Nhw vay, mac du vén FDI
= 80% dang ky Ity ké van dang ting trwdng 0,5% YoY trong ca ndm 2025, nhwng nira sau ndm d& chirng kién
o 75% dién bién sut giam hon 20% YoY. Diéu nay mot phan phan anh viéc day nhanh tbc do phé duyét hd so (khi
P 70% dong vén FDI thuc hién van dang duy tri dwoc tang trwdng), nhung sé 1a mét bién s6 can theo déi, khi co
65% thé anh hwéng dén téc d6 giadi ngan FDI trong ndm 2026 t&i day. Nganh Cong nghiép ché bién, ché tao
60% tiép tuc dan dau, chiém 56,5% vén dang ky méi (9,8 ty USD) va 82,8% vén thuc hién (22,8 ty USD),
-2,00% -1,00% 0,00% 1,00%

Mirc déng gop véo tang trurdng GDP cé nam khang dinh vai trd trung tdm trong thu hut va trién khai vén FDI.
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Lam phat

Chi s6 CPI tang 3,48% YoY trong thang 12/2025.

Chi sé gia tiéu dung CPI Mol Gia lgn hoi trong nwée (VND/kg) Dién bién gia gao (gao Viét Nam xuat khau 5%)
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Gia xang RON92 trong nwéc (VND/it) O CPI thang 12/2025 tang 3,48% YoY va 0,19% MoM; tinh chung ca nam, CPI ting 3,31% YoY. Trong 11 nhém hang héa va dich vu,
Thubc va dich vu y té tiép tuc ghi nhan mic ting manh nhat (10,27% YoY). Trong khi do, 1an d4u tién sau 11 thang, nhém Thwc phdm da
30.000 vuwrot 1én trén Nha & va vat liéu xay dwng, tré thanh nhém tao ap lwc Ion nhéat [én CPI, dong gop 1,1 diém %, tiép theo 1a Nha & va VLXD
(0,98 diém %). Ngwoc lai, Giao théng, Lwong thuc va Bwu chinh vién théng tiép tuc gitp gidm &p luc lam phat nhe nén so sanh cao cua
cung ky.
25.000
~ O Chi s6 gia nhém Thwe pham trong thang 12/2025 da ting & mirc manh nhéat trong 3 nam tré lai day, 5,28% YoY va 0,98% MoM.
N Nguyén nhan la do cac mat hang rau twoi, kho, va ché bién dong loat c6 dién bién ting, cac mat hang thly sén va gia cAm ciing cling tang
20.000 cao, trong khi d6 mat hang thit lon hoi da thu hep dang ké da gidm so véi cung ky, khi chi gidm 3,33% YoY trong thang 12, mic gidm it
nhét trong 5 thang tré lai day (tr mirc 17-18% trong thang 10-11).
15.000 Q Gia thit lon hoi tiép tuc xu hwéng tang trong nira dau thang 1 va thu hep da gidm YoY (tinh trung binh 5 ngay dau thang 1 chi con gidm
™ T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 hon 2%), do d6, mét hang nay nhiéu kha néng sé quay tré lai tao &p lwc 1&n chi s6 CPI trong thang dau ndm méi. Du vay, CPI cia Viét
Nam van dwoc hé trg gidm béi cac mat hang xang dau, gao. Do d6, CPI dw bao sé tang 3,5-3,7%.
- = -2021 2022 2023 2024 2025
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Ty gia

VND giam 3,09% t&i cudi nam 2025.

Dién bién ty gia va chi sé6 DXY Bién dong hang nam cta dong VND Bién dong cia mot s6 dong tién so véi USD
4% (YTD t&i ngay 31/12/2025)
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24.600 H Dai dao dong trong nam 8% SBV -3,13% -
Bién dong thoi diém cudi nam/hién tai IDR -3,52% .
24.200 95 -10%  INR -4,75% I
124 4/24  7/24 10/24 1/25 4/25 7/25 10/25 1/26 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 DXY -9,37% I
Chénh léch gia vang (trong nwéc — quoc té) va ty gia VCB Q Tinh t&i ngay 31/12/2025, ty gia USD/VND & murc 26.298 VND/USD. VND mét gia 3,09% so v&i USD, thu hep so v&i thei diém mét
gia 3,7% gitva nam.
25 27.000 ; o ) )
26.500 O Ty gia ha nhiét nho nhan dwoc ho tror tir cac yéu to: (1) Fed cat giam lai suat trong thang 12, phat tin hiéu néi ldng trong 2026, phu
@20 26.000 hop v&i ky vong cla thi trwong; va (2) ngudn thang dw thwong mai duy tri. Trong nam 2026, véi viéc Fed kha néng tiép tuc cat
5 15 2:288 A giam 13i sut, va chénh I&ch I5i suét gitra USD va VND giam dan, 4p luc 1y gia trong 2026 s& giam bot so véi giai doan 2025.
= : [0}
(=2} -} “ “ 2 2 =2 2
é 10 24.500 g QO Ap lwc Ién nhat & thoi diém hién tai véi ty gia van téi tle dién bién tang cla gia vang, cling nhw chénh léch Ion gitra gia vang trong
24.000 o x
§ 5 23,500 = nwéc va gia vang quoc té. Theo quan sat, trong nhirng giai doan gia vang tdng manh, cé thé dan dén ap lwc tang ty gia. V&i nhirng
. 0 23.000 bat 6n dia chinh tri dién ra ngay tr ddu nam 2026, da tang cla gia vang co thé chwa dirng lai va do dé rii ro dbi véi ty gia van con
.Y“VHMWW W‘ A ~ N . R ’ S ] - R A -~ by Py A ~ 1 X A = 7. A s A 7 .2 7
22.500 hién hiru. Tuy nhién, diém tich cwc la thdi diém cudi nam, dong ki€u hoi sé la yéu to ho tro v&i ngudn cung ngoai té, do do giam bot
-5 22.000 z i A A nzs 5 X = e oz ,. - - N A .
03/16 03/19 03/22 03/25 ap lwc véi VND. Trén thyce té, téi ngay 09/01, dong VND da 1én gid 0,13% YTD so véi USD. Chung téi cho rang ngudn cung ngoai

e e g e Ty gid ban VCB té sé giup VND bién ddng on dinh trong thang trwéc Tét Nguyén dan, dw bo co thé Ién gid 0,1-0,5% YTD.
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L3i suat

Lai suat huy dong tiép tuc ting trong thang dau nam trong khi lai suat lién ngan hang ha nhiét.

Lai suat huy dong ky han 12 thang Lai suat lién ngan hang (%) Tang trwéng tin dung hang nam
< 5.000 ty dong _—
y do Qa2 1 1 17,65%
9.5% >5.000 ty dong 8.5 ua‘h am uan b .
SOB 2 tuan
8.5% Trung Binh 7.5 r 15%
6,5 A \ .
7,5% . ‘ r hi 10%
I b AN |
|
e . 1 ! . 59
6,5 % 4’5 /\‘/vdm v Ju“ wWJ [ | I\ | [ /0
\\ WA R |0
5,5% 35 \/ \ 0%
2,5 .
4,5% -5%
T1 T10 T7 T4 T1 T10 T7 T4 T1 T10 15 T T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
2019 2022 2025 6/24 9124 12/24 3/25 6/25 9/25 12/25 - - - 2021 2022 2023 2024 2025

Dién bién bom hut rong trén thj trwéng mé (ty déng) va bién dong USD/VND trong 2025 O Tinh dén d&u thang 1/2026, I4i suét huy dong (LSHD) 12 thang (mAu theo dbi clia BVSC) dat 5,65%, tang 0,43% voi
dau thang 12/2025. Hién tai, mé&t béng lai suat huy déng trung binh dang quay lai giai doan trung binh 2021-2022.

150.000 5%

120.000 4% O Dbi voi mat bang LSLNH, cé thdi diém Iai suét cac ky han ngén dudi 1 thang tdng manh, déc biét 1a tudn cudi nam.
ST 3% Tuy vay, quan sat trong qua khir nam 2023, 2024 ciing c6 nhirng giai doan mat bang lai suat ngan han di 1én.
60,000 f:ﬁ Q Trén kénh cdm cb, NHNN day m?nh bom rong trén kénh OMO trong thang 12, gia tri lwu hanh trén kénh OMO c6
30,000 II I I I 0% thoi o‘liém~ dat ky luc 408.240 ty d()ng’. Viéc N‘HNN déy' manh bom rong trén kénh OMO cho thdy NHNN van gii dinh

0 N ! - II - Il_ - _I = B Il - A% hwéng ho tro thanh khoan cho hé thong va nén kinh té.
lI II_ "] - 1 l“ “a _I " 9% O Tinh dén ngay 25/12/2025, dw ng tin dung nén kinh & dat 18,41 tridu tj ddng, tang 17,65% so véi cudi nam 2024.

-30.000 .

-3% Sang nam 2026, chung t6i cho réng tang trwéng tin dung ciing s& duy tri & mdc tich cwe dé hd tro tang trwdng kinh

B mmmm Not OMO —— USD/VND 4% t6, do d6 mét biing LSHD c6 thé duy tri xu huéng tang nhe trong thoi gian t6i. Tuy vay, mac ting Iai suét s& khong

-90.000 5%

qua Ién, dé duy tri tinh chat hé tro cho ting trwéng kinh té.
13-17/01 03-07/03 14-18/04 26-30/05 07-11/07 18-22/08 29-03/10 10-14/11 22-26/12
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TTCK tiép tuc tang diém trong thang 12 nh& sw hé tro’ ciia nhém c6 phiéu von héa Ié&n va sw thich rng vé&i dién bién

tiang ctia mat bang lai suat huy déng.

Dién bién Vnindex trong thang 12/2025

1.800
Théng tin xung
quanh cao téc
Béc - Nam
1.750

IPO va niém yét
mot sO ¢ phiéu

LSLNH ha nhiét,

Ion Tin dung tinh NHNN d&y manh
Fed cét giam lai dén 24/12 tang bom rong trén kénh
suét 17,87% YTD OMO
1.700
Mat bang LSHD
va LSLNH tang
NHNN nang
|5i suét tin
phiéu
Ky hop the
1.650 10, Quéc hoi
khoa XV
thdng qua 51
luat va 39
nghi quyét
1.600
01/12/2025 06/12/2025 11/12/2025 16/12/2025 21/12/2025 26/12/2025 31/12/2025

Ngudn: BVSC téng hop
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TTCK Viét Nam nam trong top cac thi trieéng ting manh trong thang 12
Vnindex tdng manh 5,5% trong thang 12, qua dé két thuc nam 2025 véi mirc tang trwéng an twong 40,87%. Tuy vay, do

>
A

réong ting diém van chwa cé sw lan téa twong xirng khi dién bién ting diém chi tap trung chu dao & mét vai nhém cé
phiéu von héa Ién.

Dién bién moét sé thi trwéng trong thang 12 Bién dong cua cac chi s6 trong thang 12 Bién dong chi s6 nganh trong thang 12

8% 7,3%
7% \ 8:/" BAt dong san I 187
6% 479 4.8% 5,5% 6% Banlé 3%
5% ’ ’ 4%, Bao hiem I 6%
bién, nuéc & xang dau khi dot I 5%
4% 2% 2l 9 .
s 2,7% 2:9% > Dau khi — 5%
% 60/ 2, 1 % 0% Y té . 3%
2% 00 5/ 2% Ngan hang - 3%
1% 2°/ 0, 2 Yo ° 4% Hang ca nhan & Gia dung 2%
0% 6% Thyc phdm va d6 udng H 2%
1% e Du lich va Giai tri -1% 1
29 -0,9% -8% Xay dwng va Vat liéu -2% 1
’ > £ £ g © g © o ® £ £ g 01/12 08/12 15/12 22/12 29/12 Tai nguyén Co ban 2% Wl
S m 4 £ 3 5 g 4 2 o s =) Dich vu tai chinh -4% I
> ® T § 5 ¢ g gz z ¢ ——Vnindex HnxIndex Upcom Hang & Dich vu Cong nghip -6% I
= = = /
é = = £ £ E &5 = 0 > P e \/NI30 e \/NMidCap —emm=\/nSmallcap -10% 5% 0% 5% 10% 15% 20%
Phan bé hiéu suat cac CP theo thang nam 2025 Dong gop diém s6 theo nganh trong nam 2025 Cac ma tac dong I&n nhét téi Vnindex trong thang 12
: g <
100% 5 (Bvt: diem)
° [ I I HE R = QN 70 140
60
80% 50 120 4 03 03 03
4 % = =" 01.01.01-
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Thanh khoan duy tri & mat bang thap trong thang 12 ) i )
GTGD binh quan phién trong thang 12 dat 25.851,57 ty dong, du tang nhe 2,12% so vé&i thang trwwéc nhwng chi twong trng véi mat bang thap trong
nira dau nam. Dong tién chu yeu tap trung vao nhém von héa Ién & cac nganh nhw Ngan hang, Bat déng san, Dich vu tai chinh,... Mat bang lai suat

huy déng nhich ting, cac nhém cé phiéu phan héa manh khién kha nang tim kiém Igi nhuan khé khian dan dén tam ly nha dau tw than trong va khong
thu hat dwoc dong tién vao thj trwong.

Gia tri giao dich trung binh phién 3 san Gia tri giao dich trung binh phién 3 san Ty trong giao dich theo nhém vén héa
Dvt: ty don Dvt: ty don
(Bvt: ty dong) (Bvt: ty dong) 20%
60.000 55.122 58.000 . 60%
50.000 oo 36.814 ARG 50% J\/\-/
40.000 37.588 40%
25.571 25314 31197 S 30%
30.000 22741 | 240403 463 o < 20%
**** 178671 g "B m : - °
20.000 12.825 10%
10.000 I I 18.000 0%
o PP PP P PP PP PP Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec AU U L AP\ L LIRS\
N UL S
XV ‘1/ '1/ '1/ ‘7/ ‘L Vo v '1/
Q\\ Qrﬁ QQ’\ Q& Q°°\ Q‘b\ 6\\ ch\ Qq\ '\Q\ \"\ q,\ S===F02 2022 2023 2024 2025 e \/N30 VNMID VNSML
Lai suat trung binh ciia mét s6 nhém ngan hang GTGD theo nhém nha dau tw Ty trong giao dich theo nganh
10% . ; 15.000 (Bvt: ty dong) 1.900
= <5.000 ty dong > 5.000 ty dong SOB 1.800 DAu khj =
10.000 1.700 . PR
9% . Cong nghé Thong tl'n mDec-25
1 1.600 Hoba chat == Nov-25
5.000 | 1,500 A ov-
8% |I I I : Ban Ié
0 DY gen 1400 Du lich va Gidi tri ==
7% I II TR R Xay dyng va Vat ligy s
-5.000 II | "ll 1.200 Tai nguyén Co ban
6% 1.100  Hang & Dich vu Céng nghigp —
-10.000 1.000 Thwc phdm va dd ubng ' ————
59 900 Dich vu tai chinh
\ -15.000 800 B4t dong san
01/25 02/25 03/25 04/25 05/25 06/25 08/25 09/25 10/25 11/25 12/25 Naan ha
o : gan hang
4% Ca nhan trong nuéc Ca nhan nwéc ngoai mmm— T6 chirc trong nwéc
1/2020 1/2021 1/2022 1/2023 1/2024 1/2025 1/2026 T4 chirc nwéC Ngodi e \/nIndeX (i) 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Nguén: Bloomberg, FiinX, BVSC téng hop
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Khoi ngoai mua rong nhe tré lai trong thang 12.

Dién bien dong von ngoai (Triéu USD) Gia tri mua rong cta NDTNN trén 3 san Gia tri mua ban rong lily ké cia NDTNN theo
Thitruong | fthing | daw | fnam (Bt ty dbrg) thang trén c3 3 san
India -2.633 -1.399 -18.792 20.000 (Bvt: ty dong)
Japan -3.814 50.053 45.694 10.000 & 521 egp 100:000
South Korea 1.849 -3.679 -4.485 q _ - 50.000 e aaesenee ceeeernns
Taiwan 556 15.233 7.800 I 1929 0 b T e v tv e = et
-10.000 _6 =
ASEAN 291 -766 -15.074 20000 | o85HM084g, -8.232 -50.000
i : -1. -100.
Indonesia 732 2.244 1.063 230,000 s 95%4 151 00.000 135329
Malaysia -502 -1.420 -5.163 40.000 : -150.000
B 210 231 883 50'000 42708 Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
Thai _ 3 E R PP PP 2018 ceeeeeee 2019 2020 2021
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Vietnam 80 1.029 -4.754 Q Qq’ Q Q Q Q Q Q Q N N N 2022 2023 2024 2025
Dong tién huy déng qua cac quy ETF nam 2025 Mua ban caa NDTNN theo nganh trong thang 12 Top cac CP mua ban rong cua NDTNN thang 12
(Bvt: ty dong) (Bbvt: ty dong) (Bvt: ty dong)
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Dinh gia thi trwérng chwa dat trong khi nhiéu
trwdng Il nhuan tich cwe 2026.

nhém nganh dang c6 dinh gia P/E forward hap dan theo trién vong ting

Dién bién PE cua Vnindex Dinh gia TTCK Viét Nam tir 2015 dén nay

30 @ a4 coooo0: Phi tai chinh Phi tai chinh (trtr BDS)
3 I 0 e Ngén héng BPbS

25

20

15

10
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
5
PE Vnindex  -sseeee ave.PE ave.PE+1std ave.PE-1std 12/2015 12/2017 12/2019 12/2021 12/2023 12/2025
- Dién bién PE ctia VN30 Dién bién PE cac nganh tir 2021
60
50 =
40 =
30 = _
- —J - - —
10 - -
0
Bat Dichvu Daukhi Vién Dwoc Coéng Hang Dich vu Nguyén Tiénich Bado Coéng Ngan
dong Tiéu thong phdm nghé  Tiéu tai  vatlieu Cong hiém nghiép hang
san  dung vaYte Théng dung chinh dong
tin
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 -
SEVINED  oomoooce IR ave.PE+1std -+eesees ave.PE-1std - 1B = Hién tai

Nguén: Bloomberg, FiinX, BVSC téng hop
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Cau chuyén phat trién kinh té Nha nwéc va ky vong thoai von cac DNNN Ia yéu té chi phéi thi trwong thang 01

Nghi quyét 79 vé phat trién kinh té Nha nwéc dwoc ban hanh, khang dinh vai tré cua kinh té Nha nwéc trong mot sé

nganh trong diém, déng th&i dé cap dén muc tiéu va dinh hwéng phat trién ctia cac DNNN.

Linh vuc Hanh dong trong tam

Hoan thién hé théng phap luat, thao g& "diém nghén".

Thé ché & Quan ly : - - — —— - -
Ap dung nguyén tac quan ly rui ro va chuyen ti tien kiem sang hau kiém; day manh phan cap, phan quyén.

Nam 2026: Hoan thanh Luat D4t dai stra ddi va s6 hoa dir liéu dat dai toan quéc.

Dat dai & Tai nguyén — : — :
Khai thac hiéu qua kinh té bién, khéng gian ngam va kinh té tam thap (vi tru/hang khéng).

Uu tién ha tAng chién luvoc, két ndi lién ving.

Tai san két cau ha tang
Pa dang hda hinh thirc hop tac céng tw.

Tap trung vao cac nganh then chét: Nang lwong, quéc phong, ha tAng sb, chip ban dan, ...

Hinh thanh cac tap doan kinh t& manh, dan dat.

Ap dung quan tri hién dai theo chuan OECD.

Doanh nghiép Nha nwéc
Khuyén khich phat trién doanh nghiép Nha nwéc quy mé Ién théng qua téng vén diéu &, bao gdm: Cho phép s dung toan bd ngudn thu tir cd phan
hod, thoai vén Nha nwéc tai doanh nghiép; téng ti 1& loi nhuan sau thué dé lai doanh nghiép; ra soat, danh gia lai tai sdn da hét khau hao nhung con

gia tri st dung. Khuyén khich hop nhét, sap nhap, chuyén giao cac doanh nghiép nham phat huy loi thé téng thé ctia nganh kinh té.

Dbi méi quén ly ngan sach.

Tai chinh & Ngan sach

Dw tri¥ qudc gia phai tré thanh ngudn lwc chién lwoc can thiép kip thdi cac tinh huéng khan cép.
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Tac ddong doi véi cac nhém nganh

Nhom nganh/Linh vuc

Nang lvong
(Dién, Dau khi, Than...)

Chinh sach déi xtr & Co’ ché hé tro

Uu tién phat trién nang lvong xanh, déc biét 14 dién gioé
ngoai khoi. Khuyén khich dau tw ra nwéc ngoai dé tham
do khoang san nang lvong.

ng & Muc tiéu phat trién

B&o dam an ninh nang lwong quédc
gia; dan dat chuyén ddi xanh va thich
&ng bién ddi khi hau.

Nhan dinh tac dong t&i nganh

- Binh huéng hé tro phat trién dién gié ngoai khoi tao tiém néng cong viéc xay
I&p chan dé, tram bién ap ngoai khoi cho PVS.

- Muc tiéu chuyén ddi nang lwong xanh thic ddy nhu cau tiéu thu LNG cho
phat dién.

- NT3, NT4 la nha may dién khi LNG dau tién & Viét Nam. POW cling dang
gop von vao mét vai dw an dién khi LNG mai trong twong lai.

Ma khuyén nghi,
Gia muc tiéu

PVS - 41.700 ddng/cp
GAS - 78.700 dbéng/cp
POW - 13.500 déng/cp

Tai chinh - Ngan hang

Thuac day ngan hang thwong mai Nha nuwéc tién phong
vé cdng nghé va nang tri. Clng cb vai tro diéu tiét thi
trwdng.

T chirc, sap xép mang lwéi ngan hang thwong mai Nha
nwéc dé nang cao hiéu qua hoat déng. Tiép tuc tang vén
diéu & cho cac ngan hang thwong mai Nha nuéc dé
nang cao nang luc tai chinh, ti 1& an toan vén va hiéu qua
hoat dong.

Bén 2030: it nhat 3 ngan hang lot Top
100 I6n nhat Chau A. Gi‘GJ vai tro cha
dao vé quy mé va thi phan.

- Cac ngan hang duoc dinh hwdng bd sung ting vén diéu 18, c6 thé dwoc
thong qua tra cb tirc béng cb phiéu va phat hanh riéng 1.

- Pé cac ngan hang SoB vao top quy mé trong Chau A, téc dd téng trwéng tin
dung va lgi nhuan sé dwoc déy manh trong thoi gian téi.

- V6i ké hoach giai ngan dau tw cdng ndm 2026 la 1,1 triéu ty (ting 26% so
v&i k& hoach giai ngan 2025), cac doanh nghiép SoB c6 loi thé trong viéc tiép
can dv an, tai tro duw an.

VCB - 70.800 dong/cp
BID - 45.600 dépg/cp
CTG - 41.209 dong/cp

Cong nghé cao,
Dién tlr, Vién théng,
Ha tang s6

Xay dung moét sb tap doan kinh t&, doanh nghiép nha
nwéc manh, 6 quy mo 16n, cong nghé hién dai, co nang
lwc canh tranh khu vuc va qudc té, git vai tro tién phong,
dan dat cac doanh nghiép trong nwéc tham gia sau vao
mot sb chudi san xuét va cung trng toan cau

Lam chu cong nghé 16i, cong nghé
chién lwgc. 100% DNNN thuc hién
quan tri trén nén tang s6.

- Cé4c tap doan Nha nwéc nhu Viettel, VNPT, Mobifone, v.v hwéng loi truc tiép
tlr cac co ché hd tro dac thu.

- Cac tap doan/doanh nghiép tw nhan nhw FPT, CMG, ELC, v.v hwéng lgi gian
tiép théng qua viéc hop tac cong - tw nhw hop tac R&D, tham gia dau tu cho
céng nghé mai, tham gia vao qua trinh chuyén déi sé quéc gia, v.v

FPT - 115.000 dong/cp
CTR - 109.000 dong/cp

Van tai, Logistics &
Két cau ha tang

Ap dung mé hinh "Pau tw cong - quan tri tu", "Dau tw tw -
st dung cdng". Khuyén khich hop tac céng tuw.

Phat trién ha téng’chi’én lwoc, ddng
b, vwrot trvde. Két ndi lién ving va
quoc te.

- Ha tang lién két viing & quéc té gilp hé tro tdng trwdng mang kinh doanh
giao van, Ioglstlcs Rut ngén thoi gian, nang cao hiéu qua cac HDKD ctia VTP.
- Nganh Cang bién 1& mét trong nhirng chién lvgc dot pha vé ha tang ky vong
cac dy an mé rong cac cang nu0’c sau sé duoc ddy manh phat trién va xay
dwng nhw cang trung chuyé&n quéc t& Can Gi®, Lién Chiéu, Hon Khoai, khu
virc Nam D6 Son va Cai Mép Ha.

VTP - 120.000 dong/cp
SGP - 29.600 dong/cp

Co’ cAu ngudn vén

Cho phép st dung toan bd ngudn thu tir ¢ phan hoa,
thoai vdn Nha nwoc tai doanh nghiép; tang ti I& lgi nhuan
sau thué dé lai doanh nghiép; ra soat, danh gia lai tai san
da hét khdu hao nhung con gia tri stv dung. Khuyén khich
hop nhét, sép nhap, chuyén giao cac doanh nghiép nham
phat huy loi thé téng thé ctia nganh kinh té.

Doanh nghiép Nha nwéc st dung cac
ngudn lyc dé chu dong dan dét, kich
hoat va huy déng manh mé cac ngudn
lwe xa hoi tham gia dau tw, tao strc lan
tod va hiéu (rng cdng hwéng trong
phat trién kinh té.

- PVN dang c6 k& hoach thoai vén mét s6 cong ty thanh vién nhdm tai cau tric
lai tap doan, ddng thai gidi quyét vuwdng méc vé didu kién niém yét cho cac
cong ty thanh vién.

- Ngan hang néu thuc hién thoai vén Nha nwéc thi van can tuan tha viéc Nha
nwédc ndm gil tr 65% von diéu 1@ tré 1én, gibng nhu quy dinh .
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Quan diém thj trvong

Vnindex cé thé tlep tuc duy tri da tang trong thang 01 voi sy dan dat cda nhém cé phleu von héa Ién, déng lwe tir cac
cau chuyen meoi vé phat trien kinh té Nha nwéc, thoai von DNNN. Tuy nhién, viéc thiét 1ap cac mrc dinh cao mé&i ma
khéng co6 sw dot pha vé dong tién sé tao ra ruai ro xuat hién cac nhip rung lac manh dan xen, ciing nhw dién bién phan

héa manh giira cac nhém cé phiéu trong thang 01.

- Pai hoi dai biéu toan quéc 1an thir XIV ctia Dang Cong san Viét Nam dw kién, sé& xac dinh muc tiéu, chinh sach trong thdi gian tdi, ¢ tac dong lan tda dén cac
chinh sach vi mé va thi trv&ng chirng khoan.

- Thi trwdng van dang dwoc hd tro trong bdi cdnh cac chinh sach thac day tang trwdng kinh té cao van dwoc thic day, ap lwc ty gia khéng Ién, mat bang dinh
gia nhiéu nhém nganh van & vang hap dan.

H6 tro
- Nghi quyét 79 vé phat trién kinh t& Nha nwéc dwoc ban hanh, khang dinh vai trd cia kinh t& Nha nwéc trong téng trwdng. Bén canh dé, nghi quyét ciing dé cap
dén nhiéu chinh sach hé tro' va dinh hwéng phat trién cac doanh nghiép Nha nwéc (DNNN), déng thdi cd nhdn manh téi chinh sach hé tro, bao gém co cau vén
tai mot sb linh vwe phu hop, c6 thé tré thanh déng lwc dbi vai dién bién gia cb phiéu ctia cac DNNN dang niém yét.
- KQKD quy 4 duoc ky vong tiép tuc cho thiy sw phuc héi lgi nhuan ctia nhiéu nhém nganh.
- Mat bang lai suat huy déng tiép tuc di I&n trong bdi canh chénh 1&ch tin dung — huy déng tiép tuc mé réng, da tang cla lai suat huy dong la yéu té can chay.
- Rui ro dia chinh tri trén thé gi¢i gia tdng ngay trong dau ndm cé thé khién dong tién ctia nha dau tw nwéc ngoai chwa day manh viéc gidi ngan vao céc thj

Rui ro tiém an trwdng méi ndi, can bién.

- V&i muc tiéu tdng thé hwdng dén kiém soat lam phat, 6n dinh vi mé va hé tro tdng trwdng, cé rdi ro quan diém diéu hanh tin dung & mirc than trong hon so véi
2025, c6 thé anh hwdng dén mot s nhém nganh hwéng loi tir tdng trwdng tin dung cao trong thoi gian qua.
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Danh muc cé phiéu khuyén nghi ciia BVSC trong thang 01/2026

Gia muc tiéu Chu dé dau tw

(dénglcp) Danh gia
= Ngan hang:
ACB 7,53 1,43 32.500 27,45% OUTPERFORM .
v' Ky vong tin dung tang trwdng tich cwc do muc tiéu phat trién
MSB 7,46 0,99 15.700 21,71% OUTPERFORM kinh t& cao.
Ngén hang OoCB 8,35 1,00 15.000 22,95% OUTPERFORM v' Ky vong NIM dworc hé tro va thu nhap ngoai lai tang trudng.
VIB 8,34 1,40 22.100 19,14% OUTPERFORM v' Nhu cau tang von Ion.
VPB 11,60 1,56 35.200 16,56% OUTPERFORM = Khucong nghiép:
/ . . PN N > 0y F4 x
MSN 35,79 3,37 106.000 34,86% OUTPERFORM DAl gl ant ezl AghlEe @ v help ek,
s . s v Dbi v&i doanh nghiép KCN, tinh hinh chao thué tich cwc khi
Tiéu dung ban lé VEA 6,12 1,50 43.130 21,15% OUTPERFORM .. £ s .
rai ro thué quan giam bét.
QNS 8,90 1,72 54.200 15,07% OUTPERFORM = Tiéu dung:
PHR 12,70 2,11 76.211 21,36% OUTPERFORM v Ky vong tiéu dung dwoc hd tro bdi tdng trwdng thu nhap va
cac chinh sach hd tro.
Khu cong nghiep sIP 10,16 2,65 76.434 37,47% OUTPERFORM ) o
e x e xx
szc 17,50 1,77 40.862 32,45% OUTPERFORM Tieu dung duge ho tre boi cac yeu to mua vy.
= Doanh nghiép Nha nuwéec:
IDC 8,04 2,25 46.800 20,00% OUTPERFORM o ) , ‘ ,
v" Nghi quyét 79 vé phat trien kinh t& Nha nwéc cé dé cap dén
CTR 20,01 5,44 123.781 20,64% OUTPERFORM cac nhém nganh trong diém, déng thdi cac chinh sach h tro
Nghi quyét 79 PVS 12,67 1,28 41.700 15,83% OUTPERFORM s DN Eothie e alng) e co) el e2e DRI v ez
doanh nghiép lién quan.
FPT 18,84 4,74 115.000 15,58% OUTPERFORM

* Upside so v6i ngay 12/01/2026)
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