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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

m BOI CANH CHINH TRI - XA HOI

Trong nhirng thang cudi ndm 2025, béi canh chinh tri - x& héi toan cau tiép tyc dién bién phuc
tap. ndi bat bai xung dét chinh tri mdi, cang théng chinh tri gia t&ng va sy tdi cau truc trat ty
da cyc. Cudc canh tranh chién luge gitia cdc siéu cudng. chinh sdch thuong mai bao hd va bat
8n khu vyc dang chi phéi luéng déu tu. an ninh vé trién vong phuc héi kinh té toan céu. Tinh
trang xung dét kéo dai var leo thang gan day da lam ddy lén lo ngai vé an ninh, thuong mai
cing nhu cau truc quyén lyc quéc té.

1.1. Xung dét chinh tri - dia chinh tri

Sv kién Venezuela - leo thang quan hé My - Latinh

Déu ndm 2026, mét sy kién dia chinh tri chua tung cé tién 1& da xdy ra: Hoa Ky trién khai
chién dich quan sy tai Venezuela va bt giTr Téng théng Nicolas Maduro cung phu nhén tai
New York, dén té&i lan séng tranh cai quéc té vé tinh hop phdp va chd quyén quéc gia.

- Hanh déng nay dugc chinh quyén My mé ta la nhém én dinh an ninh khu vyc va déi phé
"ma tuy. khiing bé", nhung bi nhiéu quéc gia, té chic quéc té va khéi Lién minh chau Au
phén déi manh mé.

- Phdén uUng taqi Lién Hop Quéc va khu vyc My Latin cho thay dau hiéu phan hoa sdu sdc

trong quan diém vé can thiép quén sy va luét phdp quéc té.

* RICH NGUYEN 4
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

Chién sy Nga - Ukraine buéc sang ndm thy tu van chua cé dau hiéu cham dut

Bat 8n Trung Péng - quan hé ving Vinh céng théng

Quan hé gita Saudi Arabia va UAE gia tang cang thdng sau cdc cude khéng kich va xung
dét lién quan tsi Yemen, khién lién minh tung virng chéc tai Vung Vinh bj "ran nut chién
luoc”.

Mac du OPEC + quyét dinh gi¥ én dinh san lugng déu trong béi canh gia dau gidm manh
do &nh hudng chinh trj va thi trudng. céng théng néi khéi van la déu hiéu roi ro néi bat.

Quan hé Nga va My - trong
tam dia chinh tri

Quan hé Nga - My tiép tuc
la tru cé6t dinh hinh an ninh
quéc té, v&i nhiéu dong thai
ngogi giao va canh tranh
chién lugc van chua ha nhiét
khi budc sang nam 2026.
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

1.2 Cang théng chinh trj va chinh sach thuong mai

The U.S. Capitol
Visitor Center 1s closed

due to a lapse in

appropriations.

Bé t&c chinh tri khién Chinh pht My dong cta, lam gian doan céng bd di liéu kinh té then
chét, ddy thi trusng toan cdu vao trang thai bat dinh va géy ap lyc lén Fed khi phai diéu hanh
chinh sach trong diéu kién thiéu théng tin. Sy mu m& nay khién doanh nghiép da quéc gia
than trong. lam cham dé phyc héi & cdc nén kinh té phy thudc xudt khdu sang My.

DU IMF nang nhe dy bdo té&ng trudng toan cdu nhé kinh té& My phyc héi va cdng thang thué
quan tam I&ng. rdi ro vén 16n khi nguy co thuong chién My - Trung tdi bung phat cé thé gay
dut gay chudi cung Ung. gia tang lam phat vé lam suy yéu niém tin déu tu.

1.3. Sy phat trién cla trat ty da cyc

Khi trat ty thé gisi don cyc hinh thanh sau Chién tranh Lanh, v&i Hoa Ky gir vai tré trung tam,
ngdy cang bdc 16 nhiing gidi han, mdt cdu truc quyén lyc da cyc dang déan dinh hinh rd nét.
Trung Quéc. An D6 cing cac quédc gia thudc nhém BRICS néi Ién nhu nhimg cyc quyén lyc
md&i. m& rdng anh hudng vé kinh té, chinh trj va an ninh, déng thai gia tang lién két véi cac
quéc gia tai chau A, chau Phi va My Latin.

Song song vai d6, cac nén kinh té 16n dang tai can bang chién luge thuong mai. chuédi cung
Ung va hgp tac khu vyc nhdm thich ung véi méi trudng canh tranh chién luge ngay cang gay
gdt. Sy phan héa trong cdc lién minh an ninh - kinh té truyén thong cing budc cac quéc gia
quy mé vUa va nhé phdi theo dudi chién lugc ngoai giao da phuong linh hogt, nhdm bdo dam
lgi ich va vi thé trong béi cénh trat ty da trung tdm quyén lyc ngdy cang ré rang.

* RICH NGUYEN 6
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

m TONG QUAN BIEN DONG
THI TRUONG THE GIOI QUY 1V/2025

2.1. Thuong mai hang héa toan cau 2025 tang truéng 6n dinh nhung sé cham lai
trong thoi gian toi
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Céc té chuc quéc té nhan dinh tang trudng thuong mai ndm 2025 chd yéu dén tU cac yéu
t6 tam thai nhu nhap khdu sém dé né thué va bung né thuong mai lién quan dén Al. nhung
da téng sé suy yéu trong nia cudi ndm do rao can chinh sach va chi phi gia tang.

Theo WTO, chi sé thuong mai hang héa thang 9/2025 dat 101.8; thuong mai hang héa nam
2025 tang 2.4% va chém lai trong 2026. UNCTAD ghi nhén tU quy 11112025, thuong mai toan
cdu van tang khodng 2.5%/quy. tdng kim ngach ndm 2025 vugt 35 nghin ty USD (tang 7%).

trong dé dich vy t&ng gan 9% so v&i ndm 2024.

Tang trudng thuong mai 2025 dugce thuc ddy bsi 3 déng lyc chinh: nhép khdu sém né thué
cua My; thuong mai lién quan dén Al chiém khodng 15.5% thuong mai hang héa toan cau;
va dong gop lon tu Bong A, chau Phi va thuong mai Nam-Nam, véi muc téing khoang 8%
trong 12 thang qua.

2.2 Lam phat toan cau gidm trén dién réng trong nam 2025

Céc t8 chuc quéc té nhan dinh lam phdt toan cdu tiép tuc xu hudng gidm trén dién rong trong
ndm 2025. IMF va OECD dy bdo lam phat toan cau dat 4.2% trong ndm 2025. Trong khi lam
phat vugt myc tiéu tai Hoa Ky. & phdn Ién cdc quéc gia con lai trén thé gidi lam phat & muc
thap. Déi v&i cac nude G20, lam phat dy kién gidm tuo muc 6,.3% ndm 2024 xudng 3.4% trong
naim 2025. Cdc nudc dang phat trién & chau A dén dédu xu hudng gidm lam phdt, vdi ty 1& lam
phdt trung binh nam 2025 & muc 1.6%. Lam phat tai khu vyc déng Euro dy bao duy tri & muc

* RICH NGUYEN 7
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

muyc tiéu 2,0% trong ndm 2025, nh& gid
dich vy va thyc phdm gidm. Nén kinh té
Trung Quéc van dang trén bs vyc clia chu
Ky gidm phat véi lam phat gia tiéu dung
duy tri & muc gan béang khéng do nhu cau
ndi dia yéu va tinh trang du thua ndng lyc
s&n xudt céng nghiép.

2.3 Piéu kién tai chinh thuan Igi nhung tiém dn nhiéu rdi ro

Nam 2025, diéu kién tai chinh toan cdu nhin chung thudn lgi nhung tiém an rui ro, khi thi
trudng duy tri 8n dinh tuong déi trong béi c&nh lo ngai gia tang vé tinh bén vimng tai chinh va
dinh gid tai san. Cac ngan hang trung uang Ién chuyén ti thdt chdt sang ndi 16ng, vai FED va
ECB bt dau cat giam 1ai suat vao cudi ndm 2025 khi lam phat tiém can muyc tiéu va thj trusng
lao déng ha nhiét.

Thi trudng chung khodn todn cdu tdng manh trong ndm 2025. Tai My, hé sé P/E tiém can muc
thai ky bong béng dot-com, chd yéu do lan séng dau tu vao Al; Nhét Ban duy tri da tang nhs
trién vong lgi nhudn tich cyc, trong khi chau Au téng cham hon do ky vong téng trudng thdp
va tac dong tu thué quan cla My. Cdc thi trusng mdi néi hudng lgi tU déng USD suy yéu va
khé&u vi rdi ro cdi thién, véi nhém cé phiéu lién quan dén Al dén dét.

Péng USD gidm gia trong phdn 16n nam 2025 truse khi phyc héi nhe vao thang 11. Uy ban
chau Au ghi nhan USD gidm 7,0% t& ddu ném, trong khi WB cho biét USD gidm téi 12,0% trong
thang 10/2025, qua dé ndi 1dng diéu kién tai chinh toan céu va hé trg dong vén véo cdc thi
trudng mdi néi.

Vé dau tu. ndm 2025 cho théy sy phan héa rd rét: dong vén bung né vao Al va ha tang sé.
trong khi ddu tu tu nhan & nhiéu linh vyc khdc suy gidm do bat 6n chinh séch va céing théng
thuong mai.

2.4 Tang truéng viéc lam toan cau dy bao cham lai

Thi trusdng lao déng én dinh trong nla dau nam
2025, nhung dang c6 déu hiéu diéu chinh, déc biét
& cdéc nén kinh té phat trién. Tai Hoa Ky, tdng
trudng viéc lam d& gidm, véi ty 1é tuyén dung va
nghi viéc dat muc thap nhat trong hon mét thap
ky. Tai mét sé quéc gia OECD, tang trudng viéc
lam dy kién dat 0.6% trong giai dogan 2025-2026,
gidm so vsi muc 0.9% nam 2024.

* RICH NGUYEN 8
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

CAC NHAN TO RUI RO TAC DONG
TOI1 TRIEN VONG KINH TE THE GIOI

IMF nhan dinh rui ro téc déng téi trién vong kinh té thé gigi ndm 2025 van nghiéng theo hudng
lam cham tang trudng. IMF xac dinh ndm nhdn t6 rdi ro chinh nhu sau:

3.1 Ch¥ nghia bdo hé thuong mai va sy phan manh thuong mai

Cang thdng thuong mai tiép tuc phi béng den lén nén kinh té toan cdu. véi sy bat én cao vé
chinh sach thuong mai lam gidm niém tin kinh doanh va dau tu. Viéc gia t&ing hon nira cac
bién phdap bdo hd. bao gém cdc réio can phi thué quan va cac thdéa thudn song phuong phén
biét déi x. cé nguy co lam gién doan chudi cung Ung todn cau va ddo ngugc nhirng thanh
qud vé tang trudng trong nhiéu thap ky qua. Phdn manh thuong mai ngay cang gia tang va
sy chia ré gita cac nén kinh té I6n (nhu Hoa Ky vé Trung Quéc) sé lam gidm hiéu qua san xuat
todn cau trong dai han.

3.2 Céng nghé va bong bong tri tué nhan tao

Sy bung né ddu tu vao Al hién nay la mét déng lyc giup gia tdng nhu cdu trén toan thé gidi,
nhung clng tiém an rvi ro khi Ky vong Igi nhudn khéng cao nhu mong dgi. Két qua ddang thét
vong vé muc tdng nding sudt cba Al cé thé dén dén viéc diéu chinh gid dét ngét cla cé phiéu

céng nghé. tuong ty nhu sy sup dé cla bong bong dot—com nhirng ndm 2000-2001.

3.3 Tinh dé tén thuong vé tai chinh va tién té

Nhiéu quéc gia dang phai déi mat vdi dp luc 1én tai chinh céng do muc ng cao hon va nhu céu
chi tiéu mai cho quéc phong va an ninh quéc gia. Theo cdc chinh sach hién hanh, ng céng cta
Hoa Ky dy kién sé dat 143% GDP véaio nam 2030. Thi trudng cé thé phan Ung dét ngét trusc
nhi’ng diém yéu vé tai chinh nay, dan dén sy tang vot lgi sudt trai phiéu chinh phd déi han va

gia tang rui ro tai co cdu tai chinh khac.

* NNNNNNNNNN 9
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

3.4 Nhirng cu séc doi véi nguon cung lao déng

Cdc nén Kinh té phdt trién dya vaio nhap cu dé gidi quyét van dé dan sé gia dang chung kién
sy syt gidm manh vé lao déng. Cdc chinh sach nhdp cu nghiém ngdt hon déng vai trd nhu
mét cu séc cung tiéu cyc, co thé gdy ra tinh trang thiéu hyt lao déng trong céc linh vyc nhu

xdy dyng va ch&m séc suc khde, dan tai khd ndng lam phéat co ban tang cao.

3.5 Rui ro thé ché va dia chinh tri

Xung dét khu vyc va nhiing cu séc lién quan dén khi hau (nhu néng néng cyc dé hodic 10 lyt)
ludn tiém &n nguy ca khién gida luong thyc va nhién liéu tdng manh trd Iqi, dnh hudng n&ing né
dén cdc nén kinh té kém phdt trién trén thé gidi. Viéc cdt gidm dang ké vién trg phat trién
quéc té dy kién sé anh hudng dén cac nudc thu nhap thap. dan dén tinh trang bét n xa héi
gia tdng va dp lyc di cu ngay cang lon.

RICH NGUYEN
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

SU TANG TRUONG '
CUA MOT SO NEN KINH TE

4.1. Hoa Ky

Céc té chuc quéc té IMF, OECD vé FR nhin chung nhan dinh taing trudng kinh té Hoa Ky nam
2025 chéam laqi ré rét, khéng vugst 2,0%, thap hon muc 2.8% cia ndm 2024. IMF va OECD cung
dy b&o GDP ndm 2025 dat 2,0%. lén lugt diéu chinh tang 0.1 va 0.2 diém phén trdm so vd&i cac
dy bdo trudc, trong khi FR dy bdo thép hon & muc 1.8% (tang 0.2 diém phén trdm). Déng lyc
tang trudng suy yéu chu yéu do viéc lam chdm lai. nhép cu rong gidm va tac déng lam phat

tU tang thué, du ddu tu cho Al van manh; lam phat duge dy bdo duy tri trén myc tiéu va kéo

dai sang 2026.
2,9
28 28
| 215
2,1
2,0 2,0
1,9
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I | I | II
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OECD IMF
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Tang trudng cta Hoa Ky giai doan 2022-2024 dy bdo tdng trudng
n&m 2025 va 2026 theo cdc t8 chic quéc té
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

4.2. Khu vyc dong Euro

Céc t8 chuc quéc té OECD, FR va IMF déu nhén dinh lac quan hon vé trién vong téing trudng
GDP n&m 2025 cta khu vyec déng Euro, khi gitr nguyén hod&c diéu chinh téing dy bdo tu 0.2-0.3
diém phén trdm so vd&i cdc bdo cdo trude, chl yéu nhd hoat déng kinh té gan day khai sdc va
tac dong tich cyc cta ndi ldng chinh sach tai khoa.

40

35 24
30
25
® 20
15
1,0 09
05 0.4
]
FR

00
QECD

m3I027 W2023 wW2024 m2025 ®2026

Tang trudng cdia khu vuc déng Euro giai doan 2022-2024 dy bdo
tang trudng nam 2025 va 2026 theo cdc t8 chuc quéc té

4.3. Trung Quéc

Céc t6 chuc quéc té dy bdo tdng trudng GDP cla Trung Quéc ndm 2025 béng hodc thédp hon
so v&i muc tang trudng 5.0% cia ndm 2024 do nhiing tdc ddng bat lgi cta chinh séach thué
quan mdi cta Hoa Ky déi véi hang nhdp khdu Trung Quéc, nhu cdu néi dia suy yéu va déu tu
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Tang trudng cta Trung Quéc giai doan 2022-2024 dy bdo tdng
trudng n&m 2025 va 2026 theo cdc t8 chuc quéc té
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025

4.4. Nhat Ban

Céc t6 chuc quéc té déu nhan dinh tang trudng kinh té Nhat Ban nam 2025 dé phyc héi dang
ké so vai nadm 2024. Tuy nhién, da sé déu dy bdo taing trudng nam 2025 cla quéc gia ndy cao
hon rat nhiéu so v&i muc tang trudng cta ndm 2024 (chi dat tu 0,1% - 0.2%), trong dé FR va
OECD cuUng dy bdo cao nhat. dat 1.3%. tiép theo la IMF va ADB dy béo dat 1.1%. Cac té chuc
quéc té déu théng nhat nam 2026, kinh té Nhat ban khé khan hon khi dy bao muc tang
trudng kinh té cua quéc gia nay thap hon ndm nay.

15 15
13 13
1,2 1.2
12 11 11 11
1 10
10 0 a0 09
e 07
06 06
*® 05
04
b 01 01 01
[+ =] FR IMF ADB

H2027 W2023 w2024 WI025 W2026

Tang trudng ca Nhat Ban giai doan 2022-2024 dy bao
tang trudng nam 2025 va 2026 theo cdc té chuc quéc té

4.5. Dong Nam A
Trong bdo cdo Trién vong phat trién chau A thang 12/2025, ADB dy bdo tang trudng GDP cua Déng
Nam A nam 2025 dat 4.5%, tang 0.2 diém phdn trdm so v&i dy bdo trong thang 9/2025.

M&c du cdc t6 chuc quéc té dua ra cac muc dy bdo khdac nhau, nhung déu théng nhét nam 2025 Viét
Nam cé téc do tang trudng cao nhét khu vyc Dong Nam A tir 6,2% dén 7.4%.

Tang trudng nadm 2025 cla Indénéxia duge dy bdo tuong déi déng nhdt gitia cdac té chuc trong
khodng tu 4.8% dén 5.0%.

Tang trudng 2025 cda Malaysia va Philipin dao déng tuong Ung trong khodng tu 4.1%-5.0% va
4,7%-5.4%.

Céc t8 chuc quéc té déu nhan dinh tang trudng ndm 2025 cta Thai Lan sé dat 2,0%. Déi véi Singapore,
tang trudng nam 2025 dugc dy béo trong khodng tu 2.2% dén 4.1%.

7.4
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Dy bdo taing trudng ndm 2025 cta mét sé quéc gia Dong Nam A
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy 1V/2025
m FED HA LAl SUAT

Trong ndm 2025, Cyc Dy trr Lién bang My (Fed) d& ha lai suét téng cong 3 lan, méi lan giam
0.25 diém phdn tradm trong béi canh kinh té My chdm lqi véi lam phét van dai déng.

 Lan 1: tai cudc hop ngay 17/9/2025, Fed bét dau chu ky gidm l&i sudt sau mét thai gian dai
gitr 3n dinh khi lam phdat cé déu hiéu ha nhiét va thi trusng lao déng ha nhiét.

 Lan 2: tai cudc hop ngay 29/10/2025, Fed tiép tyuc cét gidm l&i sudt thém 0,25 diém phan
tram dé hé trg tang trudng.

 Lan 3: tai cudc hop 9-10/12/2025, Fed mét lan nra gidm l&i sudt 0,25 diém phén trdm, dua
l&i suat vé muc 3,.5% — 3.75%, muc thap nhét trong vong ba ndm qua. Day la lan cét gidm
thu ba lién tiép trong nam 2025 va danh ddu quyét dinh chinh séch tién té quan trong khi
cd quan ndy cén bdng gita hd trg tang trudng va lo ngai lam phat dai déng.

Dy bdo l&i suét "biéu dé déu chédm” dot-plot ma Fed cép nhat trong lan hop nay cho thdy téng thé,
cdc quan chuc Fed ky vong chi cé thém mét 1an gidm 1&i suat trong ndm 2026 va mét lan gidm na
trong ndm 2027 trudce khi lai suat quy lién bang dat muyc tiéu dai han khoang 3%. Dy bdo nay khéng
thay déi so véi héi thang 9. nhung dy bdo cua ting thanh vién cho thdy cé sy chia ré Ién vé quan diém

|&i sudt.

- Lai suat quy lién bang Suy thoai kinh té

6% Suy thoai hau
khung hoang tai chinh
5
4 Suy thoai
do Covid-19

10/12/2025
13i suat
3,5-3,75%

Lai suét Fed qua cac ndm - Nguén: CNBC
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PHAN 1 | B&i canh Kinh t& & chinh tri thé gisi quy IV/2025 quy 1/2025

DU BAO KINH TE TOAN CAU
NAM 2025
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Nhin chung. céc t8 chuc quéc té cho rdng cdc chinh sach kinh té vi mé hé trg tang trudng.

diéu kién tai chinh dugc cdi thién nhd lac quan vé tac déng tiém ndng cla cac cdng nghé mai,

déu tu va thuong mai ngay cang tang la nhitng déng lyc chinh cho tang trudng toan cdu ndm
2025. Theo dé, OECD. IMF, EU va FR dy bdo téng trudng cta thé gigi nam 2025 lan luot dat
3.2%. 3.2%, 31% va 2,5%, déu thdp hon so v&i ndm 2024. Céc té chuc nhén dinh téng trudng
todn cau sé& chdm lai véio ndm 2026 khi nhiing tac déng nay lédng xuéng.

3,5

3.0

2,5

15

1,0

0,5

0,0

3,8
3,6 3,6
‘ ‘ | |

2022

3,3 33 33

34 37 34
31 32 3.2 31 Hl 1
2,9 29
5
' zr || | |
2026

2023 2024 2025

m OECD mIMF mEU FR

Tang trudng toan cdu giai doan 2022-2024, dy bdo tang trudng
n&m 2025 va 2026 cda cdc té chuc qudc té
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PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

DU BAO TANG TRUONG
KINH TE VIET NAM

Céc t8 chuc quéc té nhan dinh khdc nhau vé tang trudng ndm 2025 cba Viét Nam. Trong bén
t6 chuc quéc té, ADB nhan dinh tdng trudng kinh té Viét Nam n&dm 2025 cao han so v&i ndm
2024 truse khi gidm trong ndm 2026. WB, IMF va OECD dy bdo tdng trudng ndm 2025 cda
Viét Nam gidm so vai 2024 va tiép tuc gidm/gid nguyén trong ndm 2026. Déi véi nhan dinh vé
tang trudng nadm 2025 cba Viét Nam, sé liéu dao déng trong khodng tu 6,.2% dén 7.4%. Cuy thé,
ADB dy bdo tang trudng 2025 cta Viét Nam cao nhat, dat 7.4%. Tiép theo WB nhdn dinh
tang trudng ndm 2025 cua Viét Nam dat 6.6%. IMF va OECD dy bdo téng trudng nam 2025
cla Viét Nam thap hon, & muc 6,.5% va 6.2%.

74
71 71 71 71
6,6 6.5
6,4 *
6,1 6,2 62
| | | | 5’6 | |
ADB WB IMF

QECD

8,0

7,0

6,0

50

m2024 m2025 m2026

Danh gia tang trudng ndm 2024, dy bdo tang trudng nam 2025 va
n&m 2026 cua Viét Nam theo cdc té chuc quéc té

m CAC CHi SO KINH TE Vi M6 2025

2.1. GDP (Téng san phdm trong nuéc)

Téng s&n phdm trong nudc (GDP) quy 1V/2025 udc tang 8.46% so véi cung Ky ndm trudc, dat
muc t&ng cao nhat cua quy IV cdec ndm trong giai doan 2011-2025, duy tri xu huéng quy sau
cao hon quy trude (quy | tang 7.05%. quy Il tang 8.16%. quy Il tdng 8.25%). Trong doé. khu vyc
ndéng. Iam nghiép va thdy sén tang 3.70%, déng gép 5.13% véio muc téng téng gid tri tang
thém toan nén kinh té; khu vyc cdng nghiép va xdy dung tang 9.73%. dong gop 45.80%: khu
vyc dich vy téing 8.82%. dong gop 49.07%. Vé st dyng GDP quy 1V/2025, tiéu dung cuéi cung
tang 7.15% so vé&i cung ky ndm trudc; tich 10y tai s&n tdng 8.92%; xudt khdu hang héa va dich
vy taing 19.34%; nhap khédu hang héa va dich vy tang 19.40%.

Qcan 17



PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

GDP nam 2025 tang trudng kha vai muc tang udc dat 8,02% so véi nédm trudce, chi thdp hon
téc do tang cla ndm 2022 trong giai doan 2011-2025. Trong muc téng téng gid tri tdng
thém toan nén kinh té, khu vyc néng, lam nghiép va thoy san tang 3.78%, déng gop 5.30%:
khu vyc cong nghiép va xdy dyng tdng 8.95%. dong gop 43.62%: khu vyc dich vy téing 8.62%.
doéng gop 51.08%.

TOC PO TANG TRUONG GDP
TU NAM 2006 - 2025
Pon vi: %

8.23

8.46
8.02 8.02
7.08 7.09
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5.32 525 9542 o
4
2.91

2.58
| I I
0
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PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

2.2. CPI (Chi s6 gia tiéu dung)

Chi sé gia tiéu dung (CPI) binh quan quy 1V/2025
tang 3.44% so vai cung Ky ném trudc.

CPI binh quan ndm 2025 téang 3,31% so vdi ndm 2024.

Lam phat co bén thang 12/2025 tang 0.23% so vdi
thdang trudc va tang 3.27% so véi cung Ky ndm trudc.
Binh quan ndm 2025, lam phdat co bén tang 3.21% so
v&i ndm trudc, thap hon muc tang 3,31% cua CPI binh
qudn chung

QUY IV/2025 ————

A 3,44%

NAM 2025

A 3,31%

SO VOI CUNG KY 2024

TO6C PO TANG CHi SO GIA TIEU DUNG (CPD

TU NAM 2006 - 2025

* bon vi: %
24 22.97
20 18.58
16
12

os 9.19 9.21
g 15 i - -

4.09
3.23 345 3.25 363

4 2.66 2.79 3
134
063 I I
0
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PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

2.3. Pau tv phat trién

Vén dau tu thyc hién toan xa héi theo gia hién hanh nam 2025 udc dat 4.150.5 nghin ty déng.
tang 121% (quy 1V/2025 udc dat 1.445.9 nghin ty déng. tang 12.8% so vai cung Ky ndm trudc),
trong do:

Vén khu vyc Nha nudc dat 1.233.6 nghin ty déng.
chiém 29.7% t8ng vén va tang 19.7%:

Vén khu vyc ngodi Nha nudc dat 2.237.1 nghin ty
déng. chiém 53.9% va tang 8.4%:

Vén khu vyc cé vén dau tu tryc tiép nudc ngodi dat
679.8 nghin ty déng. chiém 16.4% va tang 11.7%.

Téng vén ddu tu nudc ngodi dang ky vao Viét Nam tinh dén ngay 31/12/2025 bao gém: Vén
dang ky cép mai, vén ddng Ky diéu chinh va gid tri gép vén, mua ¢ phén cla nha déu tu nusc
ngodi dat 38,42 ty USD, tang 0.5% so v&i ndm trudc.

Vén dau tu tryc tiép nudc ngodi thyc hién tai Viét Nam ndm 2025 udc dat 27.62 ty USD. tang
9.0% so v&i ndm trudce. Bay la s6 von dau tu tryc tiép nudc ngodi thyc hién cao nhat trong 5
n&m qua. Téng vén déu tu cua Viét Nam ra nudc ngodi (vén cdp mdi va diéu chinh) trong 10
thang 2025 dat 1.1 ty USD, gap 2.3 1an so vai cung ky 2024.

DAU TU TOAN XA HOI
QUY 1V/ 2025 NAM 2025
1.445.9 4.150,5

A12,8% A121%

So va&i cung ky nadm 2024

1.233.6 2.2371

NGHIN TY DONG NGHIN TY DONG
A19.7% XK
So véi cung ky nam 2024 So véi cung Ky nadm trudc
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DPANG KY THUC HIEN

38.42 ... 27,62 ..
A 9.0%

So v&i cung ky ndm trudc So v&i cung ky ndm trude

B6 Tai chinh cho biét tinh chung tU déu ndm dén hét ngay 25/12/2025, téng s6 vén ddu tu céng
gidi ngan thyc té dat 635.624.3 ty déng. tuong Ung 69.6% ké hoach Thi tuéng Chinh pht giao
ban dau la 913.216.2 ty déng.

Péi vai ké hoach von can déi ngdn sdch dia phuong ndm 2025, so véi muc Thu tudng giao ban
ddu, ké hoach vén can déi ngan sach dia phuong tinh dén thai diém bdo cdo duge diéu chinh
tdng thém 170.294.3 ty déng. Nhu vay, téng ké hoach giao ndm 2025 dén thai diém bdo cdo
nang lén muc 1.083.510,6 ty déng.

Tuy nhién, van con 21 bé, co quan trung uong vé 16 dia phuong cé ty 1é gidi ngan dat dudi binh
quén chung cd nudc

Lién quan dén céng tac phan bé, Bé Tai chinh cho biét dén thai diém bdo cdo. cdc bd, ca quan
trung uong va dia phuong déa bé tri chi tiét cho cdc nhiém vy, dy dan & 1.064.501.2 ty déng.
Trong dé. vén ngdn sdch trung uong dat 418.479.5 ty déng va von ngén sach dia phuong dat
646.021.6 ty déng.

Micisaw 22
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2.4. Xuat nhap khdu hang héa

Nam 2025, téng kim ngach xuét, nhép khdu
hang hoa dat 930,05 ty USD. tdng 18.2% so
V&i ndm trudc, trong dé xudt khédu tang 17.0%;
nhdp khéu tang 19.4%.

Xvat khdu hang héa:

- Quy 4/2025. kim ngach xuét khéu dat
126.3 ty USD. tang 20.0% so vai cung ky
ndm trudc va gidm 1.7% so vdi quy 111/2025.
Tinh chung c& nam 2025, kim ngach xudt
khéu hang héa dat 475,04 ty USD, tang
17.0% so v&i ndm trudc. Trong do. khu vyc
kinh té trong nudc dat 107.95 ty USD. gidm
6.1%. chiém 22,7% téng kim ngach xudt
khéu: khu vyc cé vén déu tu nudc ngodi (ké
cé ddu thd) dat 367,09 ty USD, tang 26.1%.
chiém 77.3%.

Nhap khau hang héa:

- Quy 4/2025, kim ngach nhdp khdu dat
123.1 ty USD. taing 21.3% so vd&i cung Ky ndm
trudc va tang 2.9% so vai quy 3/2025.

Tinh chung c& ndm 2025, kim ngach nhép
khéu hang héa dat 455,01 ty USD. tang
19.4% so v&i ndm trudce, trong do khu vyc

XUAT NHAP KHAU HANG HOA NAM 2025

TONG KIM NGACH XUAT NHAP KHAU

——QUY IV/2025 —— —— NAM 2025 — E
2494 | 930,05 °
TY USD TY USD

So v&i cung Ky ném trudc

& 2

XUAT KHAU | NHAPKHAU |
QUY 1V/2025 QUY 1V/2025
126.3 123.1
TY USD TY USD
A 21.3%
NAM 2025 NAM 2025
475,04 455,01
TY USD TY USD

So véi cung Ky ndm trudc

CAN CAN THUONG MAI

NAM 2025

XUAT SIEU

20,03

TY USD

Can can thuong mai hang héa xuat siéu tinh chung chin thang dau nam 2025, 20,03 ty USD
(cung ky ndm trudc xuat siéu 24.94 ty USD). Trong dé. khu vyc kinh té trong nudc nhép siéu 29.43
ty USD: khu vyc cé vén ddu tu nudc ngodi (ké ca ddu thé) xudt siéu 49.46 ty USD. )

TONG KIM NGACH XUAT NHAP KHAU HANG HOA
TU NAM 2012 - 2025
(don vi: Ty USD)
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2.5. Hoat dong doanh nghiép

N&m 2025, ca nudc ¢6 195.1 nghin doanh nghiép thanh 1ap mdi. véi 1.919.2 nghin ty déng vén
dang ky va 1.151.4 nghin lao ddng. 1an lugt tang 24.1%. 24.1% va 15.0% so v&i ndm 2024: vén binh
quan dat 9.8 ty déng/doanh nghiép. Téng vén déng ky bé sung véio nén kinh té dat gan 6.4
triéu ty dong. tdng manh 77.8%.

Cung vai dé, 102,3 nghin doanh nghiép quay tr& lai hoat déng (tang 34.3%). nang téng sé
doanh nghiép gia nhép va tdi gia nhép thi trudng 1én 297.5 nghin, tang 27.4%; binh quan mai
thdng c6 24.8 nghin doanh nghiép hoat déng méi hodc tré lai. O chiéu ngugc lai. 114.4 nghin
doanh nghiép tam ngung kinh doanh (tang 14.3%). 76.9 nghin ch& gidi thé (tdng 0.9%) va 35.9
nghin hoan tét gidi thé (tang 66.1%). binh quan 18,9 nghin doanh nghiép rut lui khéi thi trusng
méi thang.

HOAT PONG DOANH NGHIEP

NAM 2025

297.5000n

So vai cung Ky nam 2024

THANH LAP MO &
QUAY LAI HOAT DONG

227,2000n

q > . So v&i cung ky nam 2024
RUT LUI KHOI THI TRUONG
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2.6. Lao déng va viéc lam

Nam 2025, lyc lugng lao déng tu 15
tudi tré lén dat 53,5 triéu ngusi. tang
589.5 nghin ngudi so v&i ndm trudc;
riéng quy 1V/2025 dat 53.8 triéu ngudi,
tdng 488.7 nghin so vd&i quy trudc va
690.0 nghin so vdi cung Ky. Lao déng
cd viéc lam ndm 2025 dat 52.4 triéu
ngudi, tang 578.3 nghin ngudi (+1,1%);

trong quy 1V/2025 dat 52.7 triéu ngudgi. tdng 477.5 nghin so v&i quy trudc va 656.2 nghin so
vdi cung ky.

Ty lé thiéu viéc lam trong dé tudi lao déng nam 2025 la 1,65%. gidm 0,20 diém phdn trém
so v&i nadm trudc; rieng quy 1V/2025 la 1,67%. tang 0,17 diém phdn trdm so véi quy trudc.
Thu nhép binh quan nam 2025 dat 8.4 triéu déng/thang. taing 8.9% (tang 685 nghin déng);
quy 1V/2025 dat 8.7 trieu dong/thang. téng 323 nghin déng so vé&i quy Il va 508 nghin
déng so vai cung ky.

Ty lé that nghiép trong dé tudi lao déng quy 1V/2025 la 2,22%, tang 0.01 diém phdn trém
so Vd&i quy trudc va khéng déi so v&i cung Ky ndm trudc. Tinh chung nam 2025 la 2,22%,
giam 0,02 diém phdn trdm so v&i ndm trudc, trong dé khu vyc thanh thij la 2.51%; khu vyc
néng thén la 2,02%.

LAO PONG - VIEC LAM

LAO DONG CO VIEC LAM TY LE THAT NGHIEP

52.7 TRIEU NGUOI QUY IV/2025 2 .22 %

NAM 2025 5 2 ] 4 TRIEU NGUOI NAM 2025 2 ° 2 2%

So vai cung ky ndm 2024 So vai cing ky ndm 2024

QuUY 1V/2025
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2.7. Téng thu - chi NSNN

Téng thu ngan sach Nha nuéc luy ké tdng thu ngan sach Nha nudc nam 2025 udc dat
2.650.1 nghin ty déng. bang 134.7% dy todn ndm va tang 29.7% so va&i ndm trude. Trong do. thu
ndi dia udc dat 2.2799 nghin ty déng. bang 136.7% dy todn ndm va tang 33.2% so vai ndm trudc

Téng chi ngan sach Nha nuéc 0y ké ndm 2025 udc dat 2.401.5 nghin ty déng. béng 93.2%
dy todn ndm va tdang 31.2% so vai ndm trudc.

THU CHI NGAN SACH NHA NUOC

TONG THU CHI NGAN SACH NHA NUGC

NAM 2025 5 05] 6 nann
°® ¥ y dong

THU NGAN SACH NHA NUOC CHI NGAN SACH NHA NUOC
2.650.1 2.401,5

Nghin ty déng Nghin ty déng

=134,7 % by ToAN NAM = 93,2 % DU TOAN NAM
A 297 % A 31.2%

So v&i cung ky ndm 2024

RN 26




PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

2.8. Hién trang tiéu dung va san xuat trong nuéc
Quy 1V/2025, t6ng muc bdn 1& hang héa va doanh thu dich vy tiéu dung theo gid hién hanh

udce dat 1.833.6 nghin ty déng. tang 8.4% so vai cung ky ndm trudc

Nam 2025, t6ng muc bdn 1& hang héa va doanh thu dich vy tiéu dung theo gia hién hanh udc
dat 7.008.9 nghin ty déng. tang 9.2% so v&i ndm trudc (ndm 2024 tang 8.9%). néu logi tru yéu
td gia tang 6.7% (tuong duong muc t&ng ndm 2024).

HIEN TRANG TIEU DUNG VA SAN XUAT
BAN LE HANG HOA - DICH VU TIEU DUNG

NAM 2025

7.008.9

NGHIN TY PONG

QUY IV/ 2025

1.833.6

NGHIN TY PONG

So véi cung ky ndm 2024

2.9 Dich vy du lich

Nh& chinh sdch thi thyc thuén Igi ctng cdc chuong trinh quang ba. xuc tién dugc dé’ly manh,
nganh du lich Viét Nam dé& ghi nhdn sy tang trudng vugt bdc. Tinh chung ndm 2025, khach
quéc té dén Viét Nam dat 21,2 triéu lugt ngudi. tang 20.4% so v&i ndm 2024. Vé tinh hinh
khach néi dia, ndm 2025 Viét Nam don 135.5 triéu luot khdch néi dia, tang 10.5% so vdi cung
ky nam 2024

Du lich Viét Nam dang ding trudc vén hdi mdi dé khéng dinh vi thé la nganh kinh té moi nhon
déi vai tién trinh phat trién kinh té - x& héi cla dét nude, dap Ung yéu cdu cua Dang. Nha
nudc va Ky vong cda nhan dan. Nam 2025, nganh Du lich Viét Nam dat muc tiéu: Bon tu 23
- 25 triéu lugt khach quéc té; phyc vy 120 - 150 triéu lugt khach néi dia. dat téng thu tu du
lich khoang 980 - 1.050 nghin ty déng. vuon dén méc doanh thu triéu ty déng. Doanh thu dich
vy luu tro va &n udng ndm 2025 udc dat 843.1 nghin ty déng. tang 14.6% so v&i ndm trudc.
Doanh thu du lich I hanh use dat 93.9 nghin ty déng. tang 20.2%.

* RICH NGUYEN
l‘v ACADEMY
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2.10. Chi s6 vang - Dé la My

Chi sé gia vang binh quan thang 12.2025 tang
2,18% so v&i thang 11.2025 va tang 70.37% so vdi
cung ky ndm 2024. Binh quén nadm 2025, chi s6 gida
vang tang 47.67%. Tuong Ung cudi quy 1V/2025 gia
vang SJC niém yét & muc 156 triéu déng/lugng mua
vao va 158 triéu dong/lugng ban ra.

Chi sé gia dé la My thang Musi Hai taing 0.17% so
v&i thang trudce: tang 3.68% so vsi cung ky ndm
trudc; binh quan nam 2025, chi sé gid dé la My tang
3.92%. Tuong Ung cudi quy 1V/2025 & muc 25.124
déng/USD tai Ngan hang Nha nude

BINH QUAN NAM 2025 =Yy BINH QUAN QUY [V/2025
\;l'% A 4767 % o A A 392%
So v6i cung ky ndim 2024 N T So v6i cung ky nam 2024
cudl QUY IV/ 2025 CUOI QUY 1V/2025
GIA MUA VAO GIA BAN RA
156.0 158.0 clAauypdl 25.124
TRIEU DPONG /1 LUONG TRIEU DONG /1 LUONG DPONG/ USD

s s

BIEU PO GIA VANG SJC TU 01/01/2025 - 06/01/2026
(don vi: Triéu déng)

Biéu db gia vang SJC 1 nam - tir ngay 06/01/2025 dén ngay 06/01/2026 (don vi triéu déng / —
Iwrgng)

— S5JC ban ra i

Khodng im 3m Bm YTD 1y Tir Thang 16, 2025 Bén Thang 16, 2026

186.2
1822 182450 1205
146147147 2 1
140,

133443013

126,
124 123.8
"é, 1222119.3 119 149 1197 121 122

2

107 *

1021
874971
W

95,
919139239
g5 8788

0372025 0572025 0772025 09/2025 12025 0172026
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2.11. Tang trudng tin dung

.II‘!F

Nam 2025, t&ng trudng tin dung dién bién tich cyc, dén 24/12 du ng nén kinh té dat trén 18,40
triéu ty déng. tang 17.87% trong khi huy déng vén toan hé thong chi tang hon 14.11% so vd&i cudi
n&m 2024 so vai cudi 2024, tuong Ung gan 2,79 triéu ty dong dugc bom ra nén kinh té; tin dyng
tiép tuc tdp trung vao san xudt - kinh doanh va cac linh vyc uu tién.

M&t béng 18i sudt cho vay gitr 8n dinh; dén 30/11/2025, 1ai sudt cho vay binh quan céc khodn
phat sinh mai & muc 6.96%/n&dm., tuong duang cuéi 2024. Trong cd nadm, NHNN git nguyén 1ai
sudt diéu hanh, giup doanh nghiép va ngusi dan tiép can vén vai lGi sudt thép hon, phé bién
6.6%-8.9%Inam:; riéng vay ngdn han linh vyc vu tién khodng 3.9%/nam (thap hon tran 4,0%).

Vé thanh khoan, dén 22/12/2025, téng phuang tién thanh todn téing 14.98%, huy déng vén tdng
13.68% so vai cudi 2024. Tin dung chinh sach dat két qua tich cyc: dén 29/12/2025, gidi ngén
140.900 ty déng cho hon 2.2 triéu lugt déi tugng; du no tin dung chinh sach dat trén 414.900 ty
déng. tang 12.5%, véi hon 6,7 triéu déi tugng con du ng.

Miciaw 29




PHAN 2 | Kinh t& vi mé Viét Nam quy 1V/2025

TANG TRUONG TIN DUNG TU BAU NAM 2025

THOI GIAN MUC TANG TRUGNG TIN DUNG TONG DU NG

Cuéi thang 1 0.19% 15.65 triéu ty déng
Hét thang 3 3.33% 16,230 triéu ty déng
18/4 4.27% 16.28 triéu ty déng
19/5 5.59% 16.49 triéu ty dong
2616 8.3% 169 triéu ty déng
30/6 99% 17.2 triéu ty déng
29/08 11.82% 17,46 triéu ty déng
29/09 13.37% 17,71 triéu ty déng
2912 17.87% 18.40 triéu ty déng

Tang trudng tin dyng tu dau nam 2025 so vai cudi ndm 2024

DU NO TiN DUNG KINH TE & BAT PONG SAN

TU NAM 2011 - 2025
(Bon vi: Nghin ty déng)

20000 18,400

18000
16000 15,600
14000 13,569
11,698
. 10,444
10000 9,193
8,195
8000 7,211
6000 5,505
3, 478 3,400
4000 23840 3,091 2,077 2580 2,885
2000 1 500 1,600
204 229 262 320 393 435 471 510 l I I
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2.12. Vén héa thi truéng chung khodn

Dén 31/12/2025. gid tri giao dich binh quén trén thi trusng cé phiéu dat 29.328.2 ty
déng/phién (tang 39.1% so vai 2024); thi trusng trai phiéu dat 15.300 ty déng/phién (tang
26.1%); phai sinh dat 243.418 hgp déng/phién (tang 15.2%). Téng vén hoa dén 30/11/2025
dat 12.054.762 ty déng. tuong duong 104.72% GDP, tang 2.43% so vé&i thang trusc va
28,35% so vai cung ky; s6 tai khodn vugt 11,6 triéu, hoan thanh sém muyc tiéu dén 2030.

Doéng lyc tang trudng dén tu viéc van hanh Hé théng KRX véa FTSE Russell ndng hang
Viét Nam tU thij trusng cén bién lén thi trusng mdi néi thu cdp. qua dé cai thién thanh
khodn va suc hut thi truang trong nam 2025.

MUC VON HOA
THI TRUONG

GIA TRI GIAO DICH
BiNH QUAN

(30/11/2025)
oot 12.054 oot 29,3
Nghin ty déng Nghin ty déng/ phién

A 28,35 %

So v&i cudi ndm 2024

A 391%

So vdi binh quan ném 2024

VON HOA THI TRUONG CHUNG KHOAN

TU NAM 2015- 2025
(don vi: ty déng)
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4000000
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2.13. Chinh sdach tai khoa va tién té

Chinh sach tién té dugc diéu hanh chi déng linh hoat va hiéu qua

Na&m 2025, kinh té Viét Nam tang trudng trén 8%, lam phat dugc kiém sodat & muc trén 3%,
trong bdi canh kinh té toan cdu phyc héi cham vé nhiéu bét én. Chinh sach tién té dugc
diéu hanh linh hoat, thj truéng tién té - ngoaqi héi gitr 8n dinh; NHNN ddy manh tai co cdu
t8 chuc tin dung. chuyén déi sé v& cdi céch thu tuc, déng thai hoan thanh sém tinh gon
bé may theo Nghj quyét 18, véi mé hinh té chic mdi van hanh hiéu qué tu thang 3/2025.

Budc sang 2026, Chinh phu tiép tuc diéu hanh tién té - tin dyng linh hoat. dinh hudng
doéng vén vao cdc déng luc tang trudng mdéi nhu chuyén déi sé, déi mdi céong nghé, céng
nghiép hé trg va Al, song song véi kiém sodt rii ro, qua dé tgo nén tdng taing trudng bén
ving cho giai doan 2026-2030.

F. n'-
"l'

_h-I—

' el

Chinh sach tai khéa dugc trién khai theo huéng chi déng, mé réng hgp ly, bao dam
hiéu qua va cé trong tam, trong diém

N&m 2025, B Tai chinh diéu hanh chinh sdch tai khéa mé rong cé trong tém, trién khai géi
mién, giam, gia han thué, phi va tién thué dét 244.5 nghin ty déng (thyc hién 2509 nghin ty
déng). Kip thai hé trg doanh nghiép trudc suy gidm cdu toan cdu va bét n thuong mai.

Ky luét ngan sach véan duge gitr virng khi thu NSNN dat 2.650.1 nghin ty déng (134,7% dy todn),
chi NSNN dat 2.424.6 nghin ty déng (94.1%). béi chi khoang 3.6% GDP, thap hon dy toan. Nhg
dé. tai khoa vua hé trg téing trudng, kich thich téng cdu va déu tu ha téng - chuyén déi sé, vua
clng cé nén tang bén viig va kiém sodt tét ng cong.
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DAU AN NOI BAT
QUY 1V/2025

Nam 2025 ghi nhan nhiéu thay déi quan trong déi veéi thi truang bat dong san Viét
Nam, khi céc luat mdi chinh thuc cé hiéu lyc, déu tu céng ha tang duge ddy manh va chinh
sach tin dung - 1&i suat tiép tyc diéu hanh than trong. Nhirng yéu té nay déng thsi mé ra co
héi va dat ra thach thuc cho doanh nghiép. nha déau tu va ngusi dan.

Cung nhin lai nhiing sy kién ndi bat cua linh vyc bét déng sén ndm 2025 do Rich Nguyen
Academy va cac chuyén gia cung binh chon:

1.1. Chinh pht thao g& 1700 dy an, nha dat tén dong

Nam 2025, Chinh pht dé& xU ly. thdo g& 1.759 dy an nha dét véi téng vén hon 220.000 ty déng
tai Ha Néi, TP HCM, Ba Nang. Khanh Hoa vé Tay Ninh. Con sé nay chiém ty 1é hon 81.3%. Nhs
dé. hon 6.000 ha dét duge dua vao st dung. Téng vén ddu tu cla cdc dy an nay khodng
220.433 ty déng. V&i 402 dy an, co s& nha dat con lai. cac dia phuong dang tich cyc xU ly.

Khodng 1.104 dy én cing duge Ban chi dao vé gidi quyét cac van dé khé khan dy an tén dong
dé nghj thao g&. Vudng méc chd yéu cla sé dy dan nay lién quan téi dinh gia dat, khé khan
trong lya chon don vi tu van xdc dinh lai gia dat va diéu chinh quy hoach s dung dat quéc
gia chdm dugc théng qua. Do dé, Chinh pht dé xuat md réng dién dy an duge g& vudng trén
pham vi toan quéc.

Viéc xtr ly khoé khan vusng méce cho cdac dy an, co s& nha dat da gop phéan quan trong khoi
théng nguén lyc phat trién cho cac dia phuong. tang nguén lyc thuc ddy phdt trién kinh té va
chéng lang phi.
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1.2. Siét méi gigi BDS nham minh bach thi truong va ha nhiét gia nha

Hiép hoi BDS Viét Nam yéu cdu toan bd san giao dich va méi gigi trén cd nudc dung ngay
viéc rao ban suat ndi bd. suat ngoai giao va thu tién chénh. Nguyén nhan xuat phat tu tinh
trang méi gidi lgi dung danh nghia phén phéi dé thu tién ngodi hgp déng. ddy rui ro vé phia
ngudi mua - ddc biét ngusi thu nhdp thap mua NOXH.” VNREA dé nghi siét ky luat hanh
nghé: céng khai danh sach san phan phdi. bat buéc méi gidi cé chung chi. xr ly céng khai
cdc don vi vi pham.
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Trudc hét, Bé dé nghi cdc dia phuong tang cudng quan ly hoat déng méi gisi BDS, yéu cau
cd nhan hanh nghé méi gidi phai cé chung chi theo quy dinh. Cac dia phuong can thusng
xuyén kiém tra viéc cap chung chi hanh nghé, gidm sat hoagt déng cda san giao dich va cac
té chuc kinh doanh dich vy méi gigi nhdm han ché tinh trang hoat déng ty phat. thiéu kiém
sodt. gay nhiéu loan thi trusng.

Bén canh dé, Bé Xay dyng yéu cdu cdc dia phuong kip thai phat hién va x& ly nghiém cac
hanh vi thao tung théng tin, tung tin sai léch vé quy hoach, Igi dung viéc sép xép dia gidi
hanh chinh dé tao nhu céu gid. 16i kéo dam déng giao dich, lién két dau co. théi gia.

Nh&ng gidi phdp trén dugc ky vong sé lam thij trusng BDS minh bach hon. ha nhiét gid nha.,
gidm sét do - nhung ngdn han cé thé thanh loc manh lyc lugng méi gisi.
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1.3. Chung cv "bét khan”, nhung gia van vugt tam véi

N&m 2025 ghi nhadn mét nghich ly rd nét ca thij trudng can hé: ngudn cung da cdi thién so Vi
giai doan 2022-2023, song mat bang gia tiép tuc leo thang va ngdly cang vust xa khd néng chi
trd cla ngudi mua & thyc. Theo Hiép hdi Méi gigi Bat dong san Viét Nam (VARS), gid can hé
tai Ha Noi va TPHCM duy tri & muc cao Ky lyc, chd yéu do ngudn cung mdi tdp trung vao phdn
khuc cao cép va hang sang. trong khi s&n phdm trung cép va gid vua tui tién ngay cang khan
hiém.

Tai Ha N&i. nguén cung mé& ban mai quy 4 dat 15.500 cén. tang 85% so véi quy 3/2025 va tang
26% so vai cung Ky ndm trudc. Trong khi d6, TP. H6 Chi Minh thé hién sy phuc héi ré rét sau
giai doan tram lang kéo dai. Nguén cung mé ban mai quy 4/2025 dat 14.500 can., tang 130% so
Vv&i quy trudce va cao gdp 2.7 lan so vai cung ky nam 2024.

Nguén cung can hé md ban méi Ha Ngi & TRHCM, 2023 - 2025 Cdc bdo cdo thi tru’c‘mg cho thdy du sé

:v":nN:;m_mm .;::::::u lugng cdn hé m& ban mdi tdng manh
oo trong ndm 2025, hon 70% nguén cung
. tai hai doé thi I&n co gid trén 60 triéu

déng/m2, thadm chi nhiéu dy an vugt

10.000 ngudng 100 trieu déng/m2 . Diéu nay

- khién thi trudng roi vao tinh trang "bét

3 ﬂ ' I. l I I khan vé sb Il{’cjng t\hu’ng léch Pho

ot T e T S (e nghiém trong vé co cau”, khi nhu cau &
2023 2024 2025 thuc khéng duge dap ung tuong xung.

Ghi chi: TRHCM md réng bac gdm Binh Duong & B4 Ria - Wing Tau
Ngun: Trung tim Nghidn clu thi truding & Am hidu khdch hing One Mount Group, TI/2026
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Bén canh dé, tinh trang ddu co, théi gia va thiéu cdc cong cy thué du manh dé diéu tiét thi

trudng cing gép phén ddy mat béng gid Ién cao. Riéng trong 11 thang ndm 2025, gia chung
cu tai Ha Noi vat TPHCM da tang binh quan hon 20%. vugt xa téc dé téing thu nhap cla ngudi
dan. Hé qua la bai todn an cu ngay cang nan gidi, déc biét vsi nguai tré va lao dong dé thi.

1.4. Lap Quy nha & Quéc gia tai Trung vong va dia phuong

Chinh pht vua ban hanh Nghi dinh 302 ngay
19/11/2025 quy dinh chi tiét vé Quy nha & qudc gia.
bBay la quy tai chinh Nha nudc ngodi ngén sach, cé tu
cdach phdp nhén, hoat déng khéng vi myc dich lgi
nhudn. Trong dé. Quy nha & trung uong duge Chinh
phu thanh lép. tryc thudc va giao Bé Xay dung quédn
ly. Con Uy ban nhan dan cdp tinh sé& lap va quan ly
Quy nha & dia phuong.

Quy nha & quéc gia sé dau tu xay dung nha & xa hoi
va ha tdng ky thudt — x& hoéi dé cho thué. Theo do,
nha diéu hanh ky vong Quy nha & quéc gia sé gép
phan can déi cung - cdu, diéu chinh co cdu hang héa
bat déng san. Viéc nay tac déng ha gid nha & thuong
mai, giup thi trudng bét déng san phat trién én dinh,
lanh manh.
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1.5. Nguén cung nha & xa héi tdng manh mé trong nam 2025 - 2026

Trong buc tranh nhiéu thach thuc, nha & xa héi néi lén la phan khuc cé budc tién ré rét nhét.
Theo Bd Xay dyng. dén cudi ndm 2025, ca nudc ghi nhdn hoan thanh hon 102.600 can nha &
x& hoi, vuot khodng 2% ké hoach nadm. LOy ké dén hét nam 2025, quy mé cdac dy dn nha & xa
héi dang trién khai dat khodng 657.395 céan, tuong duong 62% chi tiéu cua Dé éan

Céc nghi dinh thi diém co ché déc thu cho nhé & xa héi va viéc thanh lap Quy Nha & Quéc gia
dugc ky vong khdng chi gidi quyét bai todn trudc mat. ma con tao nén tang dai han cho phan
khuc nha & gid phu hop.

DU dat két qua tich cyc vé sé lugng. nha & xa& héi van déi mat véi nhiéu thach thuc trong khau
tiép can thyc té. Phan Ién cac dy an hoan thanh trong ndm 2025 ném & khu vyc ven dé, noi

ha tang giao théng va dich vy céng chua déng bé, khién chi phi sinh hoat va di lai cda ngusi
mua gia tang.

N&m 2026, nha & x& hoi sé khéng tao ra cac "con sét” nhu bat déng san thuong mai. nhung
lai déng vai tré quan trong trong viéc gitr nhip va 8n dinh thi trudng. Khi dong tién dugc phan
b8 hgp ly hon, thi trusng cé thé tranh dugc nhimng bién déng cyc doan vé gid va thanh khodn.
V& ddi han, viéc phdt trién manh nha & xa héi con gép phdn diéu chinh co céu nguén cung.
hudng thi trudng bat déng san vé dung nhu cdu & thyc, thay vi dau co va tich trr tai san.

Budc sang nadm 2026, nhiéu dia phuong da chu déng dua chi tiéu phat trién nha & xa hoi véio

ké hogch phat trién kinh té — x& héi, déng thai cam két rut ngén thsi gian gidi quyét thu tyc.

Ddac biét, giai doan tsi, cdc tinh thanh phd lén dat myc tiéu bung né nguén cung NOXH

- Ha Néi dat myc tiéu xdy dung 120.000 can nha & xa héi giai doan 2026 - 2030

- TPHCM da&t myc tiéu ndm 2026 sé phat trién 28.500 c&n nha & xa hoi, t&ng gdp déi so voi
ndm 2025.
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1.6. Bang gia dat méi chinh thuc ap dung tu 1/1/2026

TU nadm 1/1/2026, co ché dinh gia dét méi s& duge van hanh véi nhiing thay déi can ban vé
phuong thuc xdy dyng vé cap nhat dir liéu. Diém déi méi dang chu y & bang gia déat sé duge
xa@y dyng va diéu chinh hédng ndm. thay vi 5 ndm/lan nhu truse day. Theo do. gid dat sé dugc
xdc dinh chi tiét dén ting vi tri va1 ting thiia dat dya trén nguyén tdc thi trudng. Cach tiép can
nay nhdm khéc phuc tinh trang chénh léch gitia gia Nha nude va gid thyc té, déng thai xéa bé
co ché "hai gid" da tén tai nhiéu nam.
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Hang nam, Uy ban nhan dan cdp tinh co trach nhiém diéu chinh, sta ddi, bd sung bang gia
dat dé céng bé va dp dung tu ngay 01 thang 01 cia nam tiép theo.

Truong hop cén thiét phai diéu chinh, sta d8i. bé sung bang gid dét trong nam., Uy ban nhan
dan cap tinh sé& quyét dinh.

Bang gia dat méi sé anh huéng tryc tiép dén nghia vy tai chinh:
- Tién sU dyng dét khi giao dét hodc chuyén muyc dich st dung dét
- Cdc loqi thué lién quan dén dat dai.

— Chi phi béi thusng - gidi phéng mat bang

- Gid thanh dy an & gid ban BDS
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1.7. Hang loat dai dy an trong diém khéi cong, khanh thanh ngay 19/12

Bo Xéay dyng da téng hgp 234 céng trinh, dy én trén dia ban 34 tinh, thanh d0 diéu kién khdi
céng. khanh thanh hodc théng xe ky thuat vao ngay 19/12. Trong sé nay cé 148 dy dan khéi
céng. 86 cdng trinh khanh thanh, théng xe ky thuat; gém 38 dy an cua céc bé, nganh, 39 dy
dan cla cdc tap dodan, téng cong ty va 157 dy an do dia phuong lam chd quan.

Téng muc ddu tu cdac céng trinh, dy dn
hon 3.4 triéu ty déng. Trong dé vén nha
nudc hon 627.000 ty déng. chiém 18%;
phan con lai la vén ngodi ngén sdach,
khodng 2.79 triéu ty déng. chiém 82%.

Cac dv an tiéu biéu:

Ha Néi: Khéi cong Truc dai 16 canh quan séng Héng (lién danh cac doanh nghiép lon, vén
855.000 ty déng). Dy én khu dé thij thé thao Olympic.

TP.HCM: Khdi cong dy an thanh phan 2 cao téc TP.HCM - Méc Bai (vén hon 2.400 ty déng).
cau - dudng Nguyén Khodi két néi Nam Sai Gon (vén hon 3.700 ty déng). Béng béng séng
Clu Long: Khdanh thanh/théng xe ky thudt dy an thanh phén cao téc Can Tho - Hau Giang -
Ca Mau, tgo tryc giao théng huyét mach.

Khu dé thi thé thao Olympic Ha Noi Khu db thi - thé thao 925000
Dy én TPI tuyén dusng sét Lao Cai - Ha Noi A ) R ) 5
2 Lo Cai - Ha Nai — Hai Phong _ Hai Phong Ha tang gico théng (dusng sat) 3299
3 Tryc dai 16 canh quan séng Héng Ha Néi Ha téng - chinh trang d6 thi 855000
Dy d@n sdn xuét ray dusng sat Dung Quét . L
4 va thép dac bigt (Quang Ngai) Cang nghigp ndng 10000
5 Coao téc Tan Phu - Bdo Loc DfSng l\fqi - Ha tang giao théng (cao téc) 18000
Lam Bong
6 Khu dhi’ch vy du lich phuc hop Vén bén . Du lich = dich vu 51000
cao cdp (Quéng Ninh)
7 Tuyén tau dién dé thi doan 1 Ph? QU.OC Giao théng dé thi 8950
(Kién Giang)
8 Nha Van héa Thanh nién TP. Hé Chi Minh Céng trinh van hoa - xa héi 2240

Téng thé, lan séng déu tu ha tdng - dé thi nay khéng chi gidi quyét dp lyc giao théng va qua
tai dé thi. ma con tao nén tang cho qué trinh tai cdu truc thi trudng bat déng san trong trung
- dai han, théng qua mé réng khéng gian phdt trién va hinh thanh céc cyc tang trudng mai.

RICH NGUYEN
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1.8. Thué TNCN déi véi giao dich mua ban bat déng sén & hoat dong cho thué

Ngay 10/12/2025, Quéc héi da théng qua Luat Thué thu nhap ca nhan 2025 (thay thé
Luat Thué TNCN 2007), cé hiéu lyc tu 1/7/2026.
Quy dinh vé thué TNCN trong giao dich mua ban bat déng séan

Thyc trang hién nay: Thué TNCN khi ban BDS 2% trén gid chuyén nhugng
Pé xuat méi: Phan logi déi tugng & thay déi céch tinh thu
Nhoém 1: Giao dich khéng thudng xuyén / nhu cau & thyc, tiép tuc dp dung thué suéat thap (cé
thé giTr 2% hodc mién néu du diéu kién)
Nhém 2: Giao dich thusng xuyén - mang tinh déu tu, chuyén tU danh theo doanh thu sang
danh theo loi nhuén. Céch tinh dé xuat:
Thué TNCN = (Gid ban - Gida mua - Chi phi hgp ly) x Thué suat
Thué suat dy kién: khodng 15% - 20% trén Igi nhudn
Chi phi hgp lé gém: gid mua. thué - phi. chi phi cdi tao. I&i vay (néu du diéu kién chung minh)

Nhoém 3: Dau tu quy mé I6n / kinh doanh chuyén nghiép. Giao dich nhiéu, gid trj Ion, c6 tinh
chat kinh doanh
Ap dung tuong ty thué doanh nghiép. bét budc hoa don dién o, ké khai day du.

Quy dinh vé thué TNCN trong hoat déng cho thué
Cach tinh hién tai: Thué tinh theo doanh thu: VAT (5%) + TNCN (5%)
Luat méi: tinh theo thué doanh nghiép. cy thé nhv sau:
Dudi 500 triéu déng/nam: Khéng thu thué TNCN, Khéng thu thué GTGT
Nhém 500 triéu — dusi 3 ty. dugc lya chon cdach tinh thué:
Doanh thu: (doanh thu - 500tr) * 5%
Loi nhudn: (doanh thu - chi phi) *15%
Nhém 3 ty dén 50 ty: (Doanh thu - chi phi) x 17% c6 hod don dién t& bat buéc
Nhoém trén 50 ty: (Doanh thu - chi phi) x 20% cé hod don dién t& bat budc

Micisaw 4
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1.9. Thanh lap trung tam giao dich BDS Quéc Gia & Dinh danh bat déng sén

Trong ndm 2025, Chinh pht ddy manh cdc chinh sdch nhém lép lqi trat ty va tdng tinh
minh bach cho thj trudng bat déng sén. trong tém la xdy dung ha tang du liéu va quan ly
tdp trung théng tin giao dich.

Ngay 21/12/2025, Tai Héi nghi téng két ndm clda Bé Xay dyng. Thi tudng Pham Minh
Chinh dé& gioo nhiém vy hodan thanh Trung tdm giao dich bat déng sén quéc gia trong quy
1/2026. Day doéng vai tré nguén di liéu géc cla thi trusng. giup chudn héa théng tin phap
ly. han ché dy an ma. rao bdn trai phép va tranh chdp trong giao dich.

Song song. Chinh phd vira ban hanh Nghi dinh 357 vé gdn ma dinh danh dién t& bat déng
s&n dugc trién khai tu ngay 1/3/2026. gén méi bét déng san véi ddy du théng tin phap ly
vé lich st giao dich, qua dé taing kha nang kiém sodt. gidm déu co. gdm hang va tao khan
hiém gia.

Cdc chinh sdch nay tao nén tang dé thi
trudng bat déng san van hanh minh bach
hon, céng béng hon va bén ving hon
trong trung va dai han.
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1.10. Dy thdo sUra déi luat dat dai 2026 - Quy téc 75%

Tai Ky hop thu 10, Quéc héi khoa XV (20/11/2025), Chinh pht trinh Dy thdo Nghi quyét
nh&m thdo g& vudng mdc trong thi hanh Luat Bat dai. dac biét vé thu héi dat. dinh gia.
bdi thusng va tdi dinh cu.

i

Dy thdo Nghi quyét tap trung véo 5 nhém gidai phap cét 16i nhdm thdo g& dch téc Ion
nhat khi trién khai Luat Dét dai trong thyc té

Tho nhat. lam ré tiéu chi béi thusng dé gidm tranh chdép.

Thy hai, tap trung mét sé thadm quyén vé UBND cdp tinh.

Thu ba, don gidn héa tho tuc mién, giam tién si dung va thué dat.
Thu tv, quy dinh rd méc thai gian thu héi dat.

ThU ndm, co ché tam thsi dé g& vusng nhanh vé gig dat.

"Quy tdc 75%" la mot diém ddi méi quan treng trong dy thdo sta déi Luat Dat dai
2026, &p dung cho cac dy an théa thuan nhan quyén s dyng dat.

Theo dv thdo. néu nha dau tv da théa thuan dugc trén 75% dién tich dat va trén 75%
s6 lvgng ngusi s dyng dat trong théi han quy dinh, thi Nha nuéc sé hé trg thu héi
phdn dién tich con lai dé giao hodc cho chi ddu tu thué, thay vi dé dy an tiép tuc bi
dach tdc.
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NHUNG TiN HIEU TiCH cyC
THUC DAY THI TRUONG BDS

2.1. Kinh té vi mé tao "bé d&" virng chédc thuc ddy thij trusng BDS

GDP nam 2025 tdng trudng kha véi muc téng udc dat 8,02% so vaéi ndm trude, hodan thanh
muc tiéu dat ra, khéng dinh ndi lyc virng vaing trudc nhiing thach thue t méi trudng quéc té.
Chi s6 gida tiéu dung (CPI) binh quan quy 1V/2025 taing 3.44% so véi quy 1V/2024. Tinh chung
ca nam 2025, CPI tang 3.31% so vsi ndm trudc.

I .| wl E o It B I.ll
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Lam phdt co ban thang 12/2025 tang 0.23% so vdi thdng trude va tang 3.27% so vdi cung ky
ndm trudc. Binh quan ndm 2025, lam phat co ban tang 3.21% so v&i ndm trude, thap hon muc
taing 3.31% cua CPI binh quéan chung

Téng kim ngach xuét — nhap khéu quy 1V/2025 dat 126.3 ty USD. tang 20% so vai cung ky ndm
truse. Tinh chung c& nam 2025, téng kim ngach xudt. nhap khdu hang héa dat 930,05 ty USD,

tang 18.2% so v&i nam trudce - Ky lyc chua ting cé trong lich st hdi nhap kinh té qudc té.

Can can thuong mai: Can can thuong mai tiép tyc xuat siéu 21,18 ty USD, nhung chi bdng
84.92% murc xudt siéu nam 2024.

Tdang trudng tin dung dat 17.87% so véi nam 2024.
N&m 2025, cd nudc cé gan 297.5 nghin doanh nghiép dang ky thanh 1dp mdi va quay trd lai
hoat déng. téing 27.4% so v&i ndm trudc: binh quan mét thang cé 24.8 nghin doanh nghiép

thanh lap mdi va quay trd lai hoat déng.
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2.2. Vén dau tv toan xa héi - FDI tiép tyc tdng manh

Vén dau tu thyc hién toan xa héi quy IV/2025 theo gid hién hanh udc dat 1.4459 nghin ty
déng. tang 12,8% so vai cung ky nam trudc. Téng két ca ndm 2025, vén ddu tu thyc hién toan
x& hoi theo gid hién hanh udc dat 4.150.5 nghin ty déng. tang 12.1% so v&i ndm trudc.

Dén hét ngay 25/12/2025, téng sé vén ddu tu cong gidi ngan thyc té dat 635.624.3 ty déng.
tuong Ung 69.6% ké hoach Thu tudng Chinh phu gico ban dau la 913.216.2 ty déng.

Tinh dén ngay 31/12/2025, tdng vén ddu tu nudc ngodi dang Ky vao Viét Nam dat 38,42 ty
USD. tang 0.5% so v&i nadm trudc. Trong dé diém sdang trong buc tranh FDI ndm 2025 chinh lé
sy gia tdng manh mé ca vén thyc hién udc dat 27,62 ty USD., téing 9% so v&i ndm trudce. Day
l& s6 von dau tu tryc tiép nudc ngodi thyc hién cao nhat trong 5 ndm qua.

TR 27.62
22.40 23.18 '
: I I I
2021 2022 2023 2024 2025

Déi vai hoat déng kinh doanh bat déng san, néu tinh cé vén dang ky méi va vén dang ky diéu
chinh cta cac dy an da cap phép tu cac ndm trudce, dat 6,26 ty USD, chiém 199%. Két qua nay
khéng dinh niém tin virng chéc cla cdc nha déau tu nudc ngodi vaio méi trudng déu tu va kha
ndng hap thy vén cta nén kinh té Viét Nam.

DPac biét, trong nam 2025, Viét Nam da cé 564 céng trinh, dy an vai tSng muc dau tu trén 5,14
triéu ty déng. trong d6 ngudn von tu nhan la chi yéu véi trén 3,8 triéu ty dong (74.6%). nguén
vén nha nudc la 1.3 triéu ty déng (25.4%); da cé gan 140 céng trinh 16n hoan thanh, dua vao
khai thac, s& dung hiéu qua.
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2.3. Khoi théng phdp ly, nhiéu dy an dugc héi sinh

N&m 2025, Chinh phi dé ban hanh va trién khai déng bé hang loat chinh sach, nghi quyét va
van ban phap ly stia d8i. bé sung nhém thdo g& khé khan, vudng mdc cho cac dy an bét dong
san tén dong. kéo dai.

Nghi quyét 170/2024/QH15 - co ché ddc thu g& vudng cho dy an bj sai pham phdp ly.

Két luan 77-KL/ITW & Quyét dinh 93/QD-TTg - chi dao xuyén suét xU ly dy én tén dong.
Nghi dinh 76/2025 va 91/2025 - khung phdp ly cho dat dai. béi thusng - hé trg.

Luat Dat dai 2024 + Luat Nha &/ Luat Kinh doanh BDS - ndng cao minh bach va khung phap
ly thi trudng chung.

Két qud la dén dau thang 12/2025. hon 1.759 dy dn (tuong duong 81.3%) tai Ha Néi, TP. H6 Chi
Minh, D& Néng. Khanh Hoa. Tay Ninh dé dugce thdo g&. khai théng nguén lyc dat dai. tuong
duong hon 6.000 héc ta dat duge dua vao s dung trd lai.

2.4. Niém tin thj truang tich cuc

DU liéu nghién cu cta Vién Nghién cuu dénh gid thi trudng bat déng san Viét Nam (VARS IRE)
cho thay. nguén cung méi ndm 2025 (so bd) tang 50% so véi ndm 2024. Ddc biét, nguén cung dang
tién gan mdc "dinh" 2018 khi hang loat dy én dugce phé duyét mdi va tdi khdi déng lai.
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Song song Vvéi dé la ty 1& hép thy cla cac dy an mdi van tét. dat trén 60%, tham chi nhiéu dy an
"chdy hang" trong thai gian ngén. Nhe nhu cdu & thyc vé nhu cdu déu tu trung, dai han van duy

tri & muc coo.

Theo sé liéu cia Cyc Théng k&, ndm 2025 cé 5.671 doanh nghiép kinh doanh bét déng san thanh
lap mai, tang 23.8% so vai cung Ky n&im trudc, & chiéu ngugc lai, cé téi 2092 doanh nghiép gidi thé,
tdng hon 62.2%. Bay la nganh cé téc dé gia nhdp thi trudng thap nhat trong cdc linh vyc ¢é téing
trudng duong. nhung lgi ndm trong nhém dan ddu vé ty 1& rut lui, cho thdy sy phdan héa manh mé
va dp lyc thanh loc I6n cda thi trusng.

V& Igi nhuén cac doanh nghiép BDS., theo bdo cdo loi nhudn cia MBS Research, trong quy 4/2025
cdc doanh nghiép niém yét bat déng san dan cu taing 109% so véi quy 4/2024. Vinhomes tiép tuc
giUr vai trd dén dét khi Igi nhudn sau thué quy 1V/2025 uéc dat 25.590 ty déng. tdng 77% so vdi
cung ky. Béng lyc tang trudng chd yéu dén ti viéc déy manh ban gioo tai cac dy én hién hiu, déc
biét la cac giao dich bdn si quy mé Ién tai dy én Green Paradise.

Mot diém sang khdc la Céng ty CP Déu tu va kinh doanh nha Khang Dién, véi Igi nhuén sau thué
quy IV dy kién dat 881 ty déng. taing 124% so v&i cung ky.
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Dich wy t&i chinh
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MBS dur phdng tdng truding loi nhudn cdc nhdm nganh quy 472025 va ca ndm 2025 so vai oling ki,

-2 2%

Cing trong ndm 2025, c& nudc cé 4.054 dy an mdi duge céip phép vai téng vén dang ky dat 17,32

ty USD tdng 20.1% so v&i ndm trudc.

V& niém tin cta cac NDT déi véi thi trusng, dir liéu cia Cong ty Tu van ddu tu quédn ly tai san
(FIDT) - don vi tu van dau tu va quan ly tai sén cho thady. kénh bat déng san chiém tdi 60% trong
cd cdu tai sdn ca ngusi dan Viét Nam va dy kién véan duy tri ty 1é cao (khodng 50%) véio ndm
2030. Cho théay. du thj trudng cé nhiéu bién déng. BDS véan la kénh "gia truyén”, dugc uu tién lya

chon qua nhiéu thé hé.

* RICH NGUYEN
!U ACADEMY
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NHUNG THACH THUC
CUA TH| TRUONG BBS

3.1. Trdi phiéu bat déng san ha nhiét nhung chua thoat khédi vung rui ro

LOy ké nda dau ndm 2026, hon 77.7 nghin ty déng TPDN Phi ngan hang sé ddo han, tang
100.4%. Gia tri géc dén han nhém Phi ngan hang trong thang 112026 tang 23.4% . Budc sang
thang 1/2026. gia tri gdc TPDN dén han cta khéi Phi ngan hang udc dat khodng 5 nghin ty
déng. thdp hon dang ké so vai thang 12/2025 (giam 75%). song van cao hon 23.4% so véi cung
ky. Trong dé, Bét dong san tiép tyuc giT vai tro chi phéi, déng gép khodng 66.6% téng gid tri
ddo han. tuong duong 3.4 nghin ty déng. tdng manh 132,6%.

Ap ly'c thanh todn van con khi hon 77,7 nghin ty déng TPDN
Phi ngan hang sé dao han trong 1H2026, tang +100,4% YoY

| W Bét dong san| w Xdy dyng va V4t ligu
Pién, nudc & xang diu khi d&t O té va phy ting

B Tai nguyén Cd ban Céc nganh khéc
o 35 < N&m2026(dwkién): 189,3nghin tydong -
=
= 25
e
=

Y
o

T8 ™ T10 T11 T2

Ngubn: FiinPro-X Platform. Ghi chi: D& liéu dugic cdp nhét tai ngay 11/12/2025, bao gbm TPDN
phét hanh céng chung va riéng 1é

Qicisai 49



PHAN 3 | Thi trusng bét déng san quy 1V/2025

3.2. Cung - cdu thj truéng BDS léch pha nghiém trong

Phan khuc nha & xa héi ghi nhan téc dé trién khai ré rét, ndm 2025 cd nudc dd hoan thanh
102.388/100.275 can (dat 102%): khéi cong mdi 85 dy én vai quy mé 91.431 cdn.

Tuy nhién, ngudn cung nay van vé cung it di so v&i nhu cau & thyc cla ngusi dan. Ly do lé bai
nguén cung mdi chd yéu tép trung vaio phéan khuc cao cép va hang sang. Cy thé:

Tai Ha Néi:

+ Ngudn cung can hé mé& ban mdi trong quy 1V/2025 dat khodng 15.500 can., tang 85% so vdi
quy I11/2025 va tdng 26% so vdi cung Ky ndm trude. Bang chu vy, thi trusng ghi nhén téi 14
dy dan lan dau ra mét - con s6 cao nhat tu trudc dén nay trong mét quy.

+ DPon gid so cap trung binh quy 1V/2025 dat muc 86 triéu ddng/m2 (khu vyc ngoai thanh), di
ngang so Vai quy trudc va tang 13% so vai cung Ky ndm ngodi. Gid cac dy an m& mdi lan
dau tai khu trung tam vén neo cao, dat trung binh 124 triéu/m2.

Tai TP.HCM:

+ Ngudn cung c&n hé md ban méi trong quy 1V/2025 dat khodng 14.500 can. tang 130% so
v&i quy trudce va cao gdp 2.7 lan so vai cung ky nam 2024.

+ Gid ban trung binh d& dat 103,2 triéu déng/m2, tadng 8.6% so Vi quy trudc va tang dang ké
25% so va&i cung ky ndm 2024.

Diéu nay khién thi trudng roi vaio tinh trang "bdét khan vé sé lugng nhung 1éch pha nghiém
trong vé co cau”, khi nhu cau & thyc khéng dugc dap Ung tuong xung.
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3.3. Chinh sach thay dai lién tyc tao ganh nding tai chinh, bién déng thj truong

M&c du cdéce chinh sdch méi hudng dén xay dung thi trusng BBS minh bach, song trong ngén
han lgi gia tdng gdnh nding tai chinh cho doanh nghiép va ca nhan kinh doanh BDS.

Thué Thu nhap ca nhan (TNCN) trong mua ban bat déng séan
Céch tinh c0: 2% trén gié chuyén nhugng.
Luat Thué TNCN 2025 (hiéu lyc 1/7/2026): chuyén dén sang dénh theo Igi nhudan, phan loai
déi tuong.
Nhu véy. trong giai doan chuyén tiép, chi phi thué tang va céch tinh phuc tap hon. Nha déu
tu nhé, khéng day du hé so chi phi cé nguy co bi danh thué cao hon thyc té Igi nhuéan. Giam
déng lyc giao dich ngdn han. thanh khodn thj trudng thu cép suy yéu.

Bang gia dat diéu chinh tiém can gia thi truong:
Tang tién s dung dat. tién thué dat
Tang gid tinh thué cho hau hét cac nghia vy lién quan dén dat dai
Gia dat cao hon —> chi phi gidi phédng mét bang tang

L& yéu té tac ddng manh nhat dén chi phi dau vao dy an va giao dich
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Vi dy nhu, tai Dy an Thanh Lam - Dai Thinh 2 (Ha Néi), chi phi tién s& dyng dét tinh trén gid
ban 1m2 cdn hé sau khi dp dung béang gia dat mdi sé tang tu 15% 1én 33% gia ban. Tuong ty.
tai Dy an Khu d6 thi Béng Tang Long (Quén 9. TP. H Chi Minh). ty trong chi phi s dyng déat
trén gia ban méi m2 can hd dy kién tang tu 27% lén 60 - 65%.

3.4. Lai suat cé xu hugng tang, thi trusng BDS déi dién véi nhiéu ap lyc

Cuéi thang 12/2025 v& ddu thang 112026 ghi nhan da tang cua lai sudt huy déng tién gui véan
chua dung lai. Lai suét tiét kiem ky han 12-36 thang tang khodng 0.3-0.6%/nam. 18i suét huy
doéng giao déng tu 5.5-6%

Tinh dén thai diém cudi nam 2025, 1ai suét cho vay binh quan déi véi céc khodn vay phat sinh
m&i cta Khéi NHTM giao déng tu 6.9-8% + bién dé tha néi.

Néu lai suat huy déng tiép tuc tang. 1&i sudt cho vay ndm 2026 nhiéu khd nang sé vuot
10%/na&m, gdy dp luc lIén cho viéc tiéu thy san phd’m. giao dich syt gidm manh va cuédi cung.
chinh chd dau tu sé rai vao thé khé.

Lai suit huy déng truc tuyén ngin hing Big4 (%/nim)

52 5.3 5.3
s
4.5 45
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3.5 34 34 35
3 3 3
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PHAN 4 | Nhan dinh xu huéng thi trusng

NHAN PINH CUA CHUYEN GIA RICH NGUYEN
- NHA HUAN LUYEN CHIEN LUQC BAU TU BAT PONG SAN CA NHAN

1. Panh gia téng quan thij trugng bat dong san nam 2025

Nam 2025 dugc danh gid lad ndm ban |é quan
trong cla thj trudng bat déng san., danh dau
giai doan thi truong di qua vung dday tam ly va
budc vaio qua trinh tdi cdu truc sdu sau thai ky
suy gidm kéo dai.

Thanh khodn thj trudng cé6 dau hiéu phyc hdi
nhung khéng mang tinh dai tra, ma dién ra co6
chon loc, tdp trung cht yéu & cac phan khuc:
S&n phdm cé phép ly hoan chinh
Muc gid phu hgp vsi khd nang chi trd cua 1 "
DIEN GIA: RICH NGUYEN

ngUdl mua Nha huén luyén chién lugce dau tu BBS chuyén nghiép

Phyc vy nhu cdu & thyc va tich [0y tai san

Mat bé&ng gia bét déng san trong ndm 2025 thé hién sy phan hoa rét rd rét. Cac sén phdm cé
chét lugng thép. vi tri kém, phdp ly chua hoan thién hodic s dung don bdy tai chinh cao tiép
tuc chiu dp luc gidm gia hodc di ngang. Ngugc lai, cdc tai sdn cé nén tang tét nhu dat dan cu.
thé cu dé thi va khu vyc hudng Igi tryc tiép ti ha tang van duy tri dugce gid tri vé bt dau xuét
hién tin hiéu phyc héi cyc bé.

Dong tién dau tu trong ndm 2025 cé xu hudng than trong va phong tho, nha déau tu uvu tién
bdo toan vén, ndm gilr tién mat va chi gidi ngén vao cdc tai san cé tinh an toan cao. Hoat déng
lust séng ngdn han gan nhu khdng con déng vai trd chu dao.

Cung véi dé. thi trusng ghi nhan qua trinh sang loc manh mé déi véi doanh nghiép va lyc lugng
méi gidi. logi bd dan céc mé hinh kinh doanh thiéu chuyén nghiép. chay theo téing trudng néng
ho&c phy thuéc vao Ky vong ngdn han.

Théng diép 2025: Khéng phdi ai & lai thi trudng cing théng, ma ngusi hiéu chu Ky - chon
dung phan khuc - di dudng dai méi tén tai.
2. Cac yéu té nén tang chi phéi thij truang giai doan 2026

Buéc sang nam 2026, thj trudng bat déng san dugce hé trg béi ba nhém yéu té nén tang
mang tinh dai han:

Mét la: Méi truang kinh té vi mé én dinh dan
Mat bang 1ai suat duge duy tri & muc hop ly hon so vai giai doan 2022-2023. dp lyc lam phat
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gidm. tao diéu kién cadi thién tam ly ddu tu va hé trg dong vén quay trd lai céc kénh tai san
thuc.
Hai la: Khung phdap ly ting budc di véo thyc tién
Viéc cdéc ludt lien quan dén dét dai. nha & va kinh doanh bat déng san méi dugc trién khai trong thyc
té giup thi truang:

Minh bach hon vé phép ly

Gid&m thiéu rdi ro cho nha ddu tu

Cdng ¢b niém tin trung va dai han
Ba la: Ha tang va dé thi héa tiép tuc déng vai tro dén dat

Qud trinh phat trién ha tdng giao théng. dé thij vé tinh vé mé hinh TOD ngay cang ré nét, dinh hinh lai
dong chdy dén cu vé déng vén déu tu. tao ddng lyc cho cac khu vyc ven dé vé cdc dia ban hudng lgi

tU quy hoach.

Nhén dinh: Bat déng san trong giai doan nay quay tr& vé dung bén chat la tai san tich 10y dai han,
gdn Vi gid tri s dung vé phat trién dé thi, thay vi céng cy déu co ngdn han.

3. Trién vong va dy bdo thi trugng bat déng san nam 2026

Theo dénh gid cla chuyén gia, nadm 2026 la ndm tai téing trudng nhung trong trang thai kiém sodt,
khdng xuat hién cdac con sét lan réng nhu cac chu ky trudce.
Thi trudng sé tiép tuc phan héa, trong dé cac phan khuc cé kha nang dan dét bao gém:

Déat nén dan cu vung ven vai muc gid trung binh 1-2 ty.

Nha & phyc vy nhu cdu thyc

Thé cu dé thi va cdc khu vyc gén véi truc ha tang Ion

Chién lugc cla nhé déu tu cé xu hudng chuyén manh sang trung va dai han, tap trung tich 10y tai san,
don dau chu ky tang trudng keé tiép giai doan 2027-2030. vdi tiéu chi uu tién an toan, phdap ly rd rang

vé gid tri bén ving.

Déi vai thi trudng méi gidi va doanh nghiép bat déng san. yéu té chuyén nghiép hoa sé& dong vai tro
quyét dinh. Céc don vi ¢ nang lyc tu van, hiéu biét vi mé, kiém sodt rdi ro vé s& hiru sén phdm thyc
sé& tung budc chiém uu thé.

Két luan chuyén gia: Nam 2026 khéng phai la ndm "dé kiém tién”, nhung la n&dm then chét dé chudn
bi cho chu ky tang trudng mdi. nai gid tri dai han, tu duy chién luge va nding lyc thyc chat tré thanh
yéu té quyét dinh thanh céng.
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D& lang nghe cdc nhan dinh, phan tich cta chuyén giq,
hdy cung theo dbi:

FACEBOOK YOUTUBE WEBSITE
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PUNG TU DUY - CHUAN VI THE

RICH NGUYEN ACADEMY dugc sdng lap bdi dién gid Rich Nguyen, nha huén luyén chién
luge tién phong dua Vi Mé vao chuong trinh dao tao bdt déng san chuyén nghiép. Sy ra doi
cla hoc vién véi myc tiéu xdy dyng cdng déng cdc nha dau tu tri tué, dao duc va nghi lyc, cung
nhau phdat trién trong mét hé sinh thdi dau tu an toan, bén ving, tang trudng va hanh phuc.

LIEN HE VO1 CHUNG TOI
101 1900.99.99.79
l#| info@richnguyen.vn

191 Phong 4023, Toa C5 D'Capitale, S6 119 Tran Duy Hung, Phudng Trung Hoaq,
Qudn Cau Gidy, Ha Nbi, Viét Nam
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