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TIEU DIEM VI MO THANG 12/2025

S4 liéu kinh té thang 12/2025 phan 4&nh mét bic tranh phuc héi va déng thuin gilia cac dong luc ting
truéng ndi dia. Tin hiéu khai sdc trong hoat ddng tiéu dung I1an sdn xuat két hgp vdi su tang téc trong gidi
ngan v8n dau tu cdng va tang trudng tin dung da gilp xay dung mét nén tdng phu hgp dé dap ing muc tiéu
tdng trudng GDP 10% trong ndm 2026 du b&i cdnh bén ngoai van &n chilra nhiéu yéu té rii ro khoé do ludng.

1.

Tang truéng GDP ting téc trong Q4 khi ghi nhan miic ky luc 8,46% YoY, gop phan nang tang truéng
GDP toan nam 2025 dat 8,02% va hoan thanh muc tiéu cta Thud tudng Chinh phu. Trong do, dong luc
chinh trong Q4 dén tu sy khdi sac tir hoat ddng san xuat céng nghiép va tiéu dung trong thang 12.
Doanh sé ban 1& khéi sac trong thang 12 khi dugc din dét bdi su cai thién tir doanh s ban 18 hang héa
(+3,8% MoM) trong khi hoat déng du lich bung né (+5,3% MoM). Doanh sé ban 1é thang 12 uéc +3,9%
MoM, +9,8% YoY (T11: +7,15% YoY). Tinh chung 12 thang +9,2% YoY, loai trir yéu té gia +6,7%.

Chi sb gia tri cdng nghiép tang thém toan nganh (IIP) duy tri da tang trudng dén tu hoat déng san
xuat & té va thuc phdm trong khi cadc nganh hang chiu anh huéng bdi thué quan (quan 4o, giay dép) déu
ghi nh&n d&u hiéu phuc héi. IIP thang 12 dat +2,2% MoM va +10,1% YoY. Tinh chung ca nam 2025, IIP
+9,23% YoY. Trong dé, chi s6 PMI sdn xuat dat 53 diém trong thang 12, kéo dai chudi cai thién diéu
kién kinh doanh 6 thang lién tiép va niém tin kinh doanh dat muic cao nhat 21 thang.

Hoat ddng xuat khau ting téc trong thang 12 khi dugc dan dat béi nhém doanh nghiép FDI v&i muc
tadng trudng 38,4% YoY (T11: +28,8% YoY); trong khi gia tri xudt khdu clia nhém ndi dia gidm 10,1%
YoY. Can can thuong mai hang héa thang 12 nhéap siéu 0,66 ty USD. Tinh chung cd nam 2025, can can
thuong mai hang héa xuat siéu 20,03 ty USD (2024: +24,94 ty USD). Trong d6, khu vuc kinh té trong
nudc nhap siéu 29,43 ty USD; khu vuc cé vén ddu tu nudc ngoai (k& cé dau thé) xuat siéu 49,46 ty USD.
Dong vén FDI duy tri 8n dinh khi dugc cling ¢ bdi nhém doanh nghiép hién hitu. Tinh dén thdi diém
31/12/2025, t8ng v8n FDI dang ky vao VN dat 38,42 ty USD (+0,5% YoY). Gidi ngan vén FDI dat
khodng 27,6 ty USD (+9% YoY).

Gidi ngan dau tu cong tiép tuc dugc thic day: Tinh dén ngay 25/12, t8ng v8n gidi ngan dau tu céng
dat 635,6 nghin ty; dat 69,6% ké hoach Thu tudng Chinh pha giao. Chung téi ky vong gidi ngan dau tu
cdng sé tiép tuc dugc ddy manh trong nam 2026 khi cac stia d8i luat lién quan dén hoat ddng dau thau
va gidi ngan sé& dugc tinh gidn cac tha tuc phap ly nhdm ddy nhanh qua trinh trién khai.
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CAC CHi TIEU VIMO CUA VIET NAM

Cacchitiéu T12/2025 MoM YoY YTD
PMI 53,0 - - -
Chi'sé san xuat cong nghiép (IIP) - +2,20% +10,10% +9,23%
If?fgﬁ‘gi;i“g;‘éng hoavadich o578  +3.86% +9,81%  +9,25%
Kim ngach xu&t kh4u (ty USD) 44,03 +12,68% +23,8% +17,02%
Kim ngach nhap kh&u (ty USD) 44,69 +17,65% +27,69% +19,42%
Can can thuong mai (ty USD) -0,66 -2252% -160,08% -19,68%
FDI gidi ngan (ty USD) 4,02  +74,78% +9,54%  +8,95%
FDI dang ky (ty USD) 4,73 +117,97% -30,97% +0,50%

Vén dau tu thuc hién NSNN
(nghin ty VND)

111,53

+15,30% +29,46% +28,64%
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Trong thang 12, Ngan hang Nha nudc (NHNN) tiép tuc duy tri chinh sach tién té néi 1dng véi méi trudng CAC CHIi TIEU VIMO CUA VIET NAM

13i suat trung tinh két hgp vdi viéc diéu tiét thanh khoan trén kénh lién ngan hang théng qua hoat dong .

thi trudng mé va cac céng cu mdi; tiéu biéu nhu thyc hién giao dich hoan d8i USD — VND dé tiép tuc hd tro T
12

thanh khodn 3 giai doan cudi nam. Cacchitiéu 2025 MoM YoY YTDYoY

1. Lam phat ha nhiét trong thang 12 khi dugc can bang bdi ap luc gidm phat dén tu gia xang dau va da
tang gia thuc phdm (+5,2% YoY) va gia tiéu dung tai hang quan (+4,2% YoY). Chi sé gia tiéu dung tinh
chung ca nam 2025 tang 3,31% so v&i 2024, dudi ngudng muc tiéu kiém soat (4,5% cho ndm 2025) CPI - +0,19% +3,48% +3,31%
clia Tha tuéng. Lam phat co ban duy tri 8n dinh tai +3.27% YoY (T11: +3,28% YoY).

2. Tang trudng tin dung tinh dén ngay 24/12 dat 17,87% so véi dau nam trong khi tang truéng huy

déng chi dat khoang 14,1%. Tinh trang chénh léch gilta huy dong — cho vay kéo dai tiép tuc nhan Ty gia USDVND* 26.377 -0,13% +3,23% +3,23%
manh vai tro diéu tiét thanh khoan trén kénh lién ngan hang ciia NHNN va Kho bac vai khéi lugng luu
hanh OMO dat ky luc hon 400 nghin ty déng cung sé du tién gli Kho bac dat gan 482 nghin ty déng
vao cudi thang 12; trong khi duy tri s& du giao dich hoan d6i USD — VND khodng 60 nghin ty dong. Tinh
trang thiéu hyt thanh khoan & giai doan cudi nam tiép tuc gay ap luc |én lai suat trén kénh lién ngan
hang khi ky han qua dém va 1 tuén cé ltc ghi nhan quanh ngudng 9% trong khi toan bd dai chénh léch
13i suat VND — USD ciing dugc neo ti 3% - 5%.

Ty gid USDVND ty do** 26.820 -3,28% +3,75% +3,75%

3.  Mbitrudng lai suat cao tiép tuc cai thién siic hap dan ctia viéc ndm giil tién ndi té; dic biét trong béi Laisuat tai cap von 4,50%  +0dpt  +Odpt  +Odpt
canh cudi ndm ngudn ngoai té tu kiéu hoi tré nén déi dao hon (TP. HCM ghi nhan 10,5 ty USD trong
nam 2025). Ty gia trong thang 12 gidm manh trén cd kénh NHTM I4n thj trudng tu do véi muc gidm 1an
IUGt 0,13% va 3,28% so véi thang trudc. L&i sudt OMO 4,50% +0,5dpt +0,5dpt +0,5dpt

4. Nhin vé trién vong 2026, ching téi cho rang 1ai sudt huy déng va cho vay sé tiép tuc xu huéng duy tri
& muic cao trong Q1 cho dén khi ap luc ty gia dan ha nhiét v&i nhiing tin hiéu thuén Igi hon sau khi Fed

L3i suat lién ngan hang ky han qua dém

chon dugc Uing ctf vién mai dé thay thé dng Jerome Powell. Trén thuc té€, NHNN du c¢6 phan than trong ok 6,19% +0,8dpt +2,2dpt +2,0dpt
song dinh huéng ndi ldng chinh sach tién té véi muc tiéu tang trudng tin dung 15% du kién sé tiép tuc

tao ap luc déi véi bdi canh ty gia va lam phat trong nam 2026 va gian tiép duy tri dp luc vé mat thanh *Ty gid ban tai Vietcombank 31/12/2025

khoan khi tinh trang chénh Iéch huy ddng —cho vay kéo dai. **Ty gid tu'do vao ngay 31/12/2025

***| 3i sudt binh quan trong mét thang

| BAO CAO VIMO THANG 12/2025 | 3 ACBS
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TANG TRUONG GDP NAM 2025 DAT 8,02% (+84 28)7300 7000~ Ext: 1046
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Téng trudng GDP dugc ciing cd béi cac yéu té ndi dia khi hoat Cai cach vé chinh sach thué va cai thién tinh minh bach trong hoat
dong tiéu dung va san xudt dong théi dugc cai thién trong T12 ddng kinh doanh hé gia dinh va SME giup cai thién nguén thu NSNN
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Doanh sé ban 1& hang héa cai thién dang ké trong thang 12 véi miic Yoy Lam phat binh quan trong nam 2025 duy tri duéi nguéng muc
tang 3,76% MoM trong khi téng doanh thu dich vu ting 4,2% MoM oo tiéu 4,5% cta Chinh pht
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HOAT DONG SAN XUAT TIEP TUC PUGC CAI THIEN
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KY VONG XUAT KHAU SE DAN KH3I SAC TRONG 2026

Poéng Thanh Tuén
(+8428)7300 7000—Ext: 1046
tuandt@acbs.com.vn

Ty USD
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TY GIAHA NHIET TRONG BOI CANH LAI SUAT PI LEN (+842873007000-

Chénh léch huy ddng - cho vay & thang cudi nam tiép tuc gia ting
tinh trang thiéu vén, khién I3i suat lién ngan hang duy tri  miic cao

Ty gia USDVND tiép tuc ha nhiét trong thang 12 do huéng Igi tu
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Ditliéu hang thang T12/24 T1/25 T2/25 T3/25 T4/25 T5/25 T6/25 T7/25 T8/25 T9/25 T10/25 T11/25 T12/25

7,98% 7,43% 10,10%

10,80% 9,13%

8,90% 12,74%

Chi s6 san xuat céng nghiép (IIP) (n/n) 8,84%

50,4

Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) 49,8 48,9 52,4 50,4

T8ng muc banlé hanghdavadichvu(n/n)  9,35% 9,46% 9,43% 8,28% 9,16%

CPl cobadn (n/n) 2,85%

3,19% 3,25% 3,48%

3,58%

3,24%

CPI(n/n) 3,13% 3,57%

3,12%

29,11% 25,71%

13,05%  21,23% 30,25% 31,29%

Kim ngach xuat khdu ( % n/n)

27,54%

Kim ngach nhap khau (% n/n)) 13,99%

Can can thuong mai (ty USD) 0,5 3,1 -1,5 1,6 0,6 0,6 2,9 2,3 3,7 2,8 2,6 1,1 -0,7
FDI gidi ngan (ty USD) 3,7 1,5 1,4 2,0 1,8 2,2 2,8 1,9 1,8 3,4 2,5 2,3 4,0
FDI dang ky (ty USD) 6,4 4,0 2,4 3,1 2,5 3,5 2,7 1,8 1,7 2,0 2,5 1,4 3,8

Vén dau tu thyc hién ti nguén NSNN

(nghin ty VND, YTD) 661,3 35,4 73,2 116,9 165,6 221,8 301,8 378,3 463,2 549,1 640,2 750,5 850,7
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Lién hé

Tru séchinh

Tang 3, ToéanhalLéman, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Phuéng Xuan Héa, TP.HCM
Tel: (+84 28) 7300 7000 Fax:(+8428) 7300375

Website: www.acbs.com.vn

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THITRUGNG

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

PHONG KHACH HANG PINH CHE
Truéng phong khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong Chuyén vién GDKHDC
(+84 28) 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 N&i
Tel:(+84 24) 39429395
Fax: (+8424)3942 9407
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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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