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Gilra nhirng nhip bién ddng cla thi trwong, ching téi chon diém tinh 1am
phwong chdm va niém tin [am nén tang.

Market Insights dwoc thwe hién nham mang t&i nhitng goéc nhin chon loc, gidp
Quy Khach dwa ra quyét dinh véi thau hiéu, ky luat va tdm nhin dai han.

BIDV Private Banking ddng hanh cuing Quy Khach dé gin gir — bdi dép — trao
truyén gia san qua nhiéu thé hé.
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Kinh té thé gii
Nam 2025, kinh té thé gi&i tiép tuc cho thay kha nang chéng chiu tét hon dw bao ban
dau, song qua trinh phuc hdi vAn mong manh va phan héa ré nét gitra cac khu vuec. Theo
OECD va IMF (12/2025), tang truéng toan cau nam 2025 wéc dat khodng 3,2%, thap hon giai
doan 2023-2024 (3,3-3,5%), phan &nh da cham lai cla tiéu dung va dau tuw.
N&m 2026, dw bao ting trwéng toan cau giam nhe con khoang 3,1%, phan anh tac dong
tré cGa chinh sach thué quan va thwong mai suy yéu. Lam phat tiép tuc ha nhiét vé khoang
3,6%, tao dw dia nhéat dinh cho diéu chinh lai suat, song cac ngan hang trung wong sé van
than trong.

Kinh té Viét Nam
Kinh té Viét Nam phuc héi manh, méc du chiu anh hwéng cla bao I, GDP ndm 2025 ting
8,02% vuot muc tiéu dé ra ctia Qudc hdi. Chinh sach thué déi trng cia My chwa tac dong
dang ké, khi mirc thué cta Viét Nam twong déi canh tranh so vé&i cac déi tac cé thang dw
thwong mai Ién véi My. Lam phat binh quan 2025 & mac 3,31%, thap hon muc tiéu ctia Chinh
phu.
Nam 2026, ting trwéng GDP dw bao 1én mirc 9-10% nh& chi yéu vao chinh sach tai khoa
m& rong, trong khi dw dia chinh sach tién té khéng con nhiéu, lam phat dw kién tang 1&n mac
4-4,5% chi yéu do ap luc chi phi ddy tir viéc diéu chinh gia mét s mat hang do Nha nuwéc
quan ly, cung véi ap lwc cau kéo gia tang khi cung tién tang va vong quay tién cai thién.

Dién bién cac I&p tai san
+ Lai suat tién gtri niém yét da tang tlr dau thang 11/2025 & hau hét cac ngan hang thwong
mai, quanh murc 5,2-5,7% ky han 12 thang (chwa tinh wu dai cta tirng ngan hang), m&c nay
tang nhe so v&i cudi ndm 2024 va mang tinh thdi diém. Nam 2026, 13i suat huy dong dw bao
tang nhe 30-50 diém co ban so véi cudi ndm 2025 do ky vong lam phat.
+ Can can thanh toan dwoc dw bao can bang trong 2026 nén ty gia USD/VND sé it c6 sy bién
dong, dw bao cudi ndm ty gia USD/VND tang 2-3% so v&i dau nam.
+ Gia vang thé gii tiép tuc xu hwéng tang trong ca nam 2025, dy kién tiép dién trong ndm
2026 do nhu c4u trd an cho nhirng bat 6n dia chinh tri thé gidi.
+ Vn-Index tang manh trong nam 2025, dy bao quanh muc 1.870-1.955 trong nam 2026 do
mat bang |&i suat da nhich tang.
+ Thij trwdng TPDN tiép tuc hdi phuc trong ndm 2025 dw bao duy tri xu hwéng nay trong ndm
2026. Du bao mat bang 1ai suat TPDN nhich tang trong nam 2026.
+ Nganh BDS tiép tuc phuc hdi trong ndm 2025 nhwng van tiém an thach thirc, dc biét 1a tai
phan khac BBS du lich - nghi dwéng.

Xu hwéng cac Iép tai san
Lai suét tang khién tién glri phi hop vé&i nhirng nha dau tw than trong. Trong khi chirng khoan
van c6 co hdi nhwng dang bi phan héa manh vao mét sé cb phiéu ctia doanh nghiép dan dau,
nén can chon loc c6 phiéu clia doanh nghiép cé ting trwédng loi nhuan bén virng va mae dinh
gia hop ly. Trai phiéu doanh nghiép dwoc nang cao tiéu chuan va minh bach héa thj truwdng,
tao co hdi cho cac nha dau tw chirng khoan chuyén nghiép. Quan diém trung lap véi vang va
USD nam 2026.



Nam 2025, kinh té thé gii tiép tuc cho thdy kha nang chdéng chiu tét hon dw bao ban dau,
song qua trinh phuc héi van mong manh va phan héa ré nét gitra cac khu virc. Theo OECD va
IMF (12/2025), tang trwéng toan cau nam 2025 wéc dat khoang 3,2%, thap hon giai doan
2023-2024 (3,3-3,5%), phan anh da cham lai cta tiéu dung va dau tw. My duy tri tang trwdng
dwong nhwng dong lwc chuyén dan sang chi tiéu cdng va cac chwong trinh hé tro cong nghiép-
quéc phong. Trung Quéc tang trwdng dudi tiém nang do bat ddng san phuc hdi cham, tiéu
dung yéu va strc ép chién tranh thwong mai. Eurozone tiép tuc dbi mat tang trwdng thap kéo
dai bai chi phi ndng lwong cao, cau ndi dia suy yéu va rai ro thué quan.

Lam phat toan cau nam 2025 giam xuéng khoang 4,2%, thip hon dang ké so véi giai doan
2022-2024 (6,6-8,7%) nhwng van cao hon mic trwdc dai dich (1,9-2,2%). Lam phat 16i tai
nhiéu nén kinh té I&n duy tri trén ngwéng muc tiéu do chi phi dich vy va tién lwong, khién dw
dia n&i 16ng tién t& con han ché va khéng déng déu. Thwong mai quéc té chiu strc ép tir xu
hwéng bao hé, tai ciu tric chudi cung trng va chi phi vdn cao, trong khi hiéu trng “front-loading”
dan suy yéu.

Nam 2026, IMF va OECD (12/2025) dw bao tiang trwéng toan cau giam nhe con khoang
3,1%, phan anh tac dong tré cla chinh sach thué quan va thwong mai suy yéu. Lam phat tiép
tuc ha nhiét vé khoang 3,6%, tao dw dia nhat dinh cho diéu chinh 13i suat, song cac ngan
hang trung wong sé van than trong. Bang chu y, rui ro dia chinh trj tré thanh trang thai “binh
thwéng mai”, dat ra yéu cu nang cao nang lwc chdng chiu cho cac nén kinh té c6 d6 mé cao
nhw Viét Nam.



Trong ndm 2025, cac nwéc dang thwe hién qua trinh néi 16ng tién té thong qua ha lai
suat diéu hanh (triv Nhat Ban). Dw kién nam 2026, qua trinh né&i Idng sé cham lai so v&i
2025:

- Tai My, ndm 2025 Fed d3 ba lan ha I4i suét, mdi 1an 25 diém co ban, dwa l3i suét diéu hanh vé
muirc 3,5-3,75%. Viéc néi 16ng dwoc thire hién than trong trong bdi canh thj trwdng lao dong yéu,
that nghiép tang, trong khi lam phat ¢ xu hwéng nhich lén. Theo bién ban hop Fed ngay
10/12/2025, kha nang cao Fed sé tiép tuc gidam thém 25 diém co ban trong ndm 2026.

- Tai Nhat, BOJ d3 téng I4i sut trong T1/2025 lén 0,5% va T12/2025 Ién 0,75%. Dy b&o cla
ING (2025) cho thay |4i suat diéu hanh (can trén) cé thé sé tang l1én 1% cubi nam 2026 vi lam
phat ctia Nhat van con cao.

- Tai Trung Quéc, trong T5/2025, PBoC da giam |4i suat cho vay co ban 5 ndm xubng 3,5%,
ha ty 1& dw trir bat budc cha cac NH Ién xubng 7,5%, | suit Reverse Repo xudng 1,4% va
gitr nguyén hét nam 2025. Theo Trading Economics (1/2026), PBoC c6 thé sé tiép tuc ha I&i
suéat co ban cho vay 5 nam xudng 3,35% trong 2026.

- Tai chau Au, ECB ha i suat vé 2,15% (T6/2025), sau khi da gidm 3 lan trwéc doé vao T1, 3,
4, va gil* nguyén dén nay. Do lam phat da vé gan mirc muc tiéu 2%, tang trwdng cé cai thién
nén theo Trading Economics (1/2026), 1ai suat diéu hanh cla ECB du kién sé gitr nguyén tw
gio dén hét 2026.
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Tang truong kinh té

Tang trwwéng GDP nam 2025 & mirc cao nho cau, dac biét 1a tieu dung va dau tw tang
trwéng tot. Tang trwdng GDP nam 2025 dat 8,02%, vwot muc tiéu 8% tai Nghi quyét
192/2025/QH15 clia Quéc hdi. Quy md nén kinh té dat khodng 514 ty USD, xép ther 32 thé gioi
va thir 4 ASEAN; GDP binh quan dau nguwéi 5.026 USD, gép 1,4 1an nam 2020, chinh thic tré
thanh qudc gia c6 thu nhap trung binh cao. Vé phia cung, déng gép theo khu v tiép tuc khang
dinh céu trac tang trwdng theo huwéng cdng nghiép - dich vu la chd dao (Hinh 1). Diém sang
ndi bat la céng nghiép ché bién, ché tao, tdng 9,97%, mirc cao nhét giai doan 2019-2025 déng
gop cao nhat vao tang trwdng GDP trong cac nganh céng nghiép.

Hinh 1: Phan ra tang trwéng GDP, 2021-2025 (diém %, gia so sanh)
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Ngudn: Vién NCKT BIDV.
Vé trién vong nam 2026, nén kinh té budc vao chu ky ting trwdng maéi véi muc tiéu GDP tang
trén 9-10% nh& chl yéu vao Chinh sach tai khéa mé rong, trong khi chinh sach tién té khéng
con nhiéu dw dia.

Lam phat

Lam phat tiép tuc dwoc kiém soat tot khi CPI binh quan nam 2025 tiang 3,31% yoy, thap
hon mirc 3,63% ctia ndm 2024. Lam phat co ban ting 3,21%, thap hon CPI chung, cho thay
ap lwc gia hién nay chd yéu dén tr cac nhdm ngoai 16i, ddc biét la nha & - vét liéu xay dung,
hang héa va dich vu khac, d6 udng va thudc la (binh quan tang 4,36%). Trong khi d6, ap luc
cau kéo van thap, thé hién qua vong quay tién cham (0,63 14n), thAp hon nam 2024 (0,65 1an)
va mirc trwde dich (0,75 1an), du cung tién M2 tang kha cao trong 2025.

CPI binh quan nam 2026 dwoc dw bao & mirc 4-4,5%, cao hon nam 2025, chi yéu do ap
lwe chi phi d4y tir viéc diéu chinh gia mot s6 mat hang do Nha nwéc quan ly, cung véi ap luc
cau kéo gia tang khi cung tién tdng va vong quay tién cai thién (khodng 0,75-0,8 1an) nham dap
&ng nhu cau vén cho muc tiéu tang trwdng cao.



Sau giai doan di ngang kéo dai tir git)a ndm 2024 dén nay, lai suat tién giri niem yét da tang
tir dau thang 11/2025 & hau hét cac ngan hang thwong mai (Hinh 2). Theo sé liéu cla
Widata, dén cubi nam 2025, I4i suat huy ddng niém yét ky han 12 thang cia nhém NHTM quy
mo nhd, quy mé I&n va nha nwéc l1an lwot & mic 5,74%/nam, 5,44%/ndm va 5,2%/nam. Lai
suéat huy dong niém yét tang trong giai doan cudi ndm phan anh nhu ciu huy déng vén tang
lén dé& dap ng cac chi tiéu an toan thanh khoan ctia NHNN va mang tinh thoi diém, cuc bd.
Dw bao ndm 2026, lai suat huy dong niém yét ting 30-50 diém co’ ban so v&i cubi nam
2025, quanh murc 5,5-6,2% ky han 12 thang (chwa tinh dén cac chwong trinh wu dai khac cua
tirng ngan hang). M&t bang 1ai suat niém yét ting chu yéu do ky vong lam phat ting 1&n trong
nam 2026, sau khi tin dung da tang cao trong nam 2025.

Hinh 2: Lai suat huy dong niém yét 12 thang cua
cac giao dich méi, 2020-2025 (%/nam)
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Nguén: Widata, Vién NCKT BIDV téng hop.



Nam 2025, ty gia lién ngan hang USD/VND tang 3,2% (thi trwong ty do tang 4,97%),
EUR/VND tang 16%, CNY/VND tang 7,8%. D{*)ng VND giam gia so v&i EUR, JPY, CNY,... do
cac dong tién nay da tang gia so véi USD trong 2025, trong khi NHNN diéu hanh chinh sach
ty gia gitr mire bién dong ctia VND so véi USD trong nguéng phu hop (Hinh 3). Ap lwe ty gia
giam dan trong giai doan cudi nam do: (i) chénh I&ch 1ai sudt VND-USD tang manh do ap
lwc thanh khoan VND trén thi trwéng lién ngan hang; (i) Cac yéu tb tich cuwc tlr can can tai
chinh sau khi Fed ha 13i suét ; (iii) thi trwng vang dan di vao 6n dinh hon (sau khi Nghj dinh
232/2025/ND-CP ngay 26/8/2025, stra ddi Nghi dinh 24/2012/ND-CP vé quén Iy hoat déng
kinh doanh vang cé hiéu lwc).

Dw bao nam 2026, ty gia USD/VND ting 2-3%. Ap lwc ty gia nam 2026 gidm so v&i nam
2025 nh& mot sb nguyén nhan chinh sau: (i) Fed nhiéu kha nang sé cé thém 1-2 dot gidm |i
suét diéu hanh, chi s6 DXY dy bao tiép tuc gidm nhe trong nam 2026; déng thai Iai suat VND
trong nwéc dy bao tdng nhe trong nam 2026, lam tang chénh léch 1ai suat VND-USD so vé&i
nam 2025; (ii) Dy bao chénh I&ch gia vang trong nwéc va gia vang quéc té gidam, hoat déng
dau co vang nam 2026 sé& gidm bot sau khi cac quy dinh vé hoat déng kinh doanh vang cé
hiéu Iwc, khién nhu cau ngoai té trén thj trwdng tw do gidm; (i) Can can thanh toan quéc té dw
bao can bang, ngudn cung ngoai té trong nwéc cai thién hon so véi nam 2025.

Hinh 3: Ty gia USD/VND, 2020-2025
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Ngudn: Bloomberg, Vién NCKT BIDV téng hop.




Gia vang tiép tuc xu hwéng tang trong ca nam 2025. Gia vang thé gi¢i va Viét Nam da ting
manh 64,6% va 81,5% trong 2025 (I&n lwot, Hinh 4). Tuy vay, chénh l&ch gia vang trong nuéc va
gia vang thé gi¢i tang tré lai, & mac 15,8 triéu ddng/lwong tai thoi diém cudi ndm 2025 (cudi nam
2024 14 3,5 triéu dong/lwong) trong khi hoat ddng ban can thiép cia NHNN tam thoi dirng thuwe
hién ttr thang 9/2025.

Hinh 4: Dién bién gia vang Viét Nam va thé gi&i, 2020-2025 (triéu VND/Iwong)
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Nguén: Bloomberg va Vién NCKT BIDV téng hop.

Gia vang thé gi®i nam 2026 dw bao tiép tuc tang, dwoc thuc ddy bdi nhu cau tri an cho
nhirng bat &n dia chinh tri va kinh té trén toan cau, gan day nhét 1a chién dich cia My tai
Venezuela. Ng cong toan ciu tang cao (sé liéu cap nhat nhat nam 2024 1a 93% GDP toan cau)
lam gia téng rdi ro 6n dinh tai chinh. Sau giai doan cham lai git)a nam, cac NHTW trén thé gidi
tiép tuc tdng mua vang tir thang 10/2025 sau khi Nga bi cac nwéc G7 va EU phong téa dy triv
ngoai héi. Trung Quéc tiép tuc tham vong cling c6 vi thé tai chinh va gia tri ddng nhan dan té
trén thi trwéng toan cau, da gia tang dv trir vang trong T11/2025 va la thang mua rong thir 13
lién tiép. Nhirng lo ngai vé kha nang suy thoai kinh t& ctia My xuét phat tlr van dé thué quan
dw bao ciing sé thuc day nhu cau trd an trong nam 2026.
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N&m 2025, thi trwong c6 phiéu Viét Nam ting trwedng manh, véi VN-Index dén 31/12 tang
40,9% so v&i cudi nam 2024, 1ap dinh lich s& (Hinh 5). Mat bang dinh gia dwoc day lén cao khi
P/E cubi ndm dat 17,6 1an, vwot mire binh quan 15,2 1an cda hai nam trwéc.

Dong lwc ting trwéng dén tir ba yéu té chinh: (i) Tang trwdng kinh té vi md tich cwc va loi
nhuan doanh nghiép cai thién, dwoc hé tro bdi chinh sach tién té néi 1dng (1&i suat & mirc thap,
tang trwdng tin dung cao 19,01%) va tai khéa mé rong théng qua day manh dau tw cong va
gidn, hoan, gidam thué, phi, thic diy dong tién vao thi trwdng; (i) thda thuan thué déi irng MY -
Viét Nam giup cai thién ky vong ting trwdng, du thi trweng tirng bién ddng manh trong T4/2025;
(i) cac chinh sach thdo g& vwdng méc tiép tuc cling cb ky vong nang hang thi trwéng chirng
khoan Viét Nam chinh thire trong 2026.

Hinh 5: Bién dong chi sé chirng khoan Viét Nam va thé giéi tai ngay 31/12/2025 (%, YoY)
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Nguén: Vién NCKT BIDV.
Hinh 6: Dién bién gia c6 phiéu dén ngay 31/12/2025 (% YoY)
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Nguén: Vién NCKT BIDV.
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DPén 31/12/2025, chi s6 chirng khoan nganh nha hang va quan bar, BDS, tai nguyén co ban,
dich vu tai chinh ting tét (nho thj trudng BDS va linh vie du lich ting truwdng tét; TTCK ting manh
va dau tw cong dwoc ddy manh, Hinh 6). Nganh cong nghé va vién théng gidm do thi trwéong diéu
chinh lai dinh gia trong bdi canh két qua kinh doanh chwa dat ky vong. Nganh 6 t6 ddi mat véi nhiéu
théach thirc, bao gdm canh tranh gia ting khi nhiéu doanh nghiép mai gia nhap thi trudng, xu hwédng
chuyén dich sang xe dién dién ra nhanh hon, ty gia tdng lam téng chi phi nhap khau, va chinh sach
mién 1& phi trwéc ba da hét hiéu luc tir ngay 1/3/2025.

Nam 2026, VN-Index dwoc ky vong duy tri xu hwéng tang nhd ba déng Iwc chinh: (i) chinh sach
diéu hanh tiép tuc wu tién thuc dy tang trwdng, véi tai khdéa mé rong, ddy manh dau tw cdng va chinh
sach tién té linh hoat nham n dinh 13i suét, ty gia; (ii) kinh t& tang trwdng & mirc cao tao nén tang cho
loi nhuan DNNY cai thién, hd tro' gia cd phiéu; (i) qua trinh cai tb va nang cao chat lwong TTCK, gan
Vv6i 16 trinh nang hang MSCI va trién khai cac sdn phdm maéi nhw giao dich trong ngay, phai sinh,
chirng chi quy, sé tiép tuc thu hut dong vén maéi. Méc du trién vong tich cue, thi triérng chirng khoan
van dbi mat véi nhirng rdi ro vé dia chinh tri trén thé gi®i, khd nang ting trwéng ctia kinh t& My va van
dé thué quan dién bién khé lwong...v.v.

Cac kich ban bién dong VN-Index dwoc dy béo nhw sau:

Chi s6 VN-

Kich ban Index cubi Gia dinh kich ban
nam 2026

(i) Néu tin dung tang 16-17% trong 2026; (i) Thi trwdng Viét Nam
dwoc FTSE Russell chinh thirc ndng hang trong nam 2026; (iii)
Loi nhuan cac DNNY tang 20-22%/nam so v&i nam trudc; (iv)
Khong cé yéu td bat dinh I&n tr méi trweng qubc té.

(i) Néu tin dung tang 15-16% ndm 2026; (i) Thi trwdng Viét Nam
dwoc FTSE Russell chinh thirc ndng hang trong nam 2026; (iii)
Cos¢ 1.870-1.955 |Loi nhudn cac DNNY tang 16-18%/nam so v&i nam trudece; (iv)
Céc yéu td qudc té nhw thué quan van khé luéng, tang trudng
kinh té& thé gi¢i cham lai.

Tich cwec | 2.000-2.200

(i) Néu tin dung tdng cham hon, 1ai suét cho vay tang 1&n; (i) Thi
trwong Viét Nam chwa dwoe FTSE Russell chinh thire nang hang
Tiéu cwc | 1.500-1.550 (trong nam 2026; (iii) Lei nhuén cac DNNY chi tang 10-15%/nam
S0 v&i ndm trwdc; (iv) Bat 6n tlr méi trworng quéc té gia tang, ting
trwdng kinh té thé gi¢i giam rd nét, cang thang dia chinh tri tang.
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DPén hét nam 2025, quy mé phat hanh TPDN tich cwc, dat khoang 580,6 nghin ty dong, ting
34,3% YoY (Hinh 7). Tinh trang cham va hoan tra no cai thién dang ké, Ity ké 10T/2025 chi phat
sinh 16,6 nghin ty déng trai phiéu cham tr, thAp hon nhiéu so v&i cung ky (137,6 nghin ty déng).
Nhém nang lwong ghi nhan ty 1& cham tré |Gy ké cao nhat (45%), trong khi BDS nha & chiém t¢i 60%
téng lwong trai phiéu cham trd. Nam 2025, 1ai suat binh quan TPDN clia TCTD nadm dau tién (5,9%)
tang nhe so v&i ndm 2024 (5,6%), nhung lai sudt binh quan nam dau tién cla cac doanh nghiép
BDS giam nhe tir 10,5% (2024) xuéng 10,3% (2025) (Hinh 8).

Hinh 7: Quy mé va tang trwwdng phat hanh TPDN qua cac nam (nghin ty VND)

8000 | 7427 - 80,0%
700,0 60,6% - 60,0%
600,0 - >0 4,305 40.0%
500,0 - - 20,0%
400,0 - - 0,0%
300,0 - -20,0%
200,0 * - -40,0%
1000 % 7% - -60,0%
0,0 -80,0%
2021 2022 2023 2024 2025
Khéi lwong phat hanh (nghin ty VND) ——Tang trwdng (% yoy)
Nguén: Vién NCKT BIDV.
Hinh 8: Lai suat binh quan TPDN nam dau tién, 2021-2025 (%/nam)
14% 1 2021 2022 2023 =2024 2025
12% -

10% -

8%

Al

4% - w w w w - w w w

BAtdéng Kinhdoanh Linhvwc Nénglwong Sanxudt Téchictin Thwong  Xay dung
san chirng khac dung mai, dich vu
khoan

Ngudn: Vién NCKT BIDV.
Ghi chi: chwa bao gém TPDN phat hanh ra thj truéng quéc té.

Nam 2026, thi trwong TPDN dwoc dw bao sé tiép tuc tang tredng tét do nhu cau vén caa
cac doanh nghiép, véi dw bao ting trwdng tin dung ndm 2026 & mirc 15-16% (thdp hon mic
19,01% clia ndm 2025) c6 thé giup cac doanh nghiép tim dén kénh trai phiéu nhiéu hon. Lai suét
tién glri trong hé théng ngan hang da bét dau tang nhe tir cudi nam 2025, va du kién sé tiép tuc
nhich ting trong ndm 2026 nén lai suat cia TPDN 2026 duwoc dw bao sé& cao hon nam 2025.
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Thi trwoong BDS Nha &

Nam 2025, nguén cung mé&i va giao dich déu cai thién nhe phap ly dwoe thao go, nhiéu dw an
tai khéi dong; méi tredng lai suat thuan loi.

+ Vé nguén cung: Theo B6 Xay dwng, nam 2025: (i) sb dw an nha & thwong mai (chung cuw,
nha & riéng 18) dwoc cAp phép mai va da diéu kién ban tang 1an lwot 17,7% va 42,1% so v6i
nam trwéc; (i) sé dw an dat nén dwoc cdp phép méi va hoan thanh tang lan lwot 20,3% va
76,5% so véi cung ky nam truwée (Hinh 9).

Hinh 9: S6 lwong dw an va cin nha & thwong mai dwoc cap phép méi va da diéu kién

ban, 2021-2025

600 522
388
343
400 5, 268 273
200 126 137 139
67 79 93 100 g¢ 05 38 38 84 82 80
[ -

Cép phép moi Du diéu kién ban Cép phép moi Du diéu kién ban
S6 dv an (dw an) Sb can (nghin c&n)

2021 m2022 m2023 2024 w2025

Ngudn: B Xay dwng va Vién NCKT BIDV tdng hop.

+ Vé giao djch: Theo Bd Xay dwng, ndm 2025, téng sb lwong giao dich dat gan 580 nghin,
tang 7,8% so v&i nam trudc (trong do, chung cw tang 9,9% va dat nén tang 7,1%).

Hinh 10: Sé lwong giao dich, 2022-2025

1.000 38 6% 60%
800 24,1% 40%
20%

600 78% (o,
400 20%
200 -44,8% -40%
] -60%

2022 2023 2024 2025

Sé lwong (nghin giao dich) =0=Tang truvdng (%, yoy)

Nguén: Bd Xay dwng va Vién NCKT BIDV téng hop.

+ Vé gid bdn: tdng do cac dw an m& ban mai hau hét 1a phan khic cao cép, chi phi dau vao
tang, mai truwdng lai suét thuan lgi va mot phan do “dau co”. Theo Bd Xay dwng, ndm 2025,
di&n bién gia cac phan khuc nhw sau: (i) chung cu: tang 20-30% so v&i nam 2024, mét sb khu
vure ting trén 40%; (i) nha & riéng 1é trong dw an (biét thw, nha lién ké): tdng 10-20% so v&i
nam 2024; (iii) d4t nén: tang 20-25% so v&i ndm 2024.

Tuy nhién, theo Bé Xay dwng va VARS, tir cubi nam 2025, gia da chirng lai va di ngang; chung
cw da xuét hién hién twong cat 16 cuc bo ctia mét bd phan mua tai viing dinh va chiu ap lwc I3
suét; dat nén tai cac dia phwong &n theo théng tin sap nhap da ting gia manh trong thang 3,
4/2025 hién cling chirng gia va thanh khoan".

! https:/tuoitre.vn/gia-bat-dong-san-chung-lai-nhung-chua-the-giam-sau-do-dau-20251224160217104.htm
https://cafef.vn/dat-nen-cac-tinh-ket-song-bat-dong-san-ven-do-ha-noi-phan-hoa-manh-188260106081604734.chn
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Dw bdo nam 2026: thj trworng BDS nha & tiép tuc da phuc héi theo huéng bén virng hon
do huéng loi tr quyét tm tang trwdng kinh té; hoan thién méi trworng phap ly, thuc thi; tang
cwdng sw minh bach va nd lwc dau tw, cai thién ha tang ctia Bang, Quéc hdi va Chinh phd.
DPodng thdi, Chinh pha dang né lwc diéu tiét thj trudng theo hwéng “tuan tw”, "han ché gay sbc”
khi dwa vao cac giai phap tang/diéu tiét hop ly hon nguén cung - déc biét 1a nha & xa hoi

(dé cai thién méat cung ddi cung - ciu), kiém soat chi phi dau vao (dé kiém ché tdc do tang
gid) va nang cao sw minh bach cta thj trwérng (d& dan han ché dau co, théi gia).

Thi trwong BDS Du lich - nghi dwéng:

N&m 2025, theo DKRA, thi trwdng cé diu hiéu khéi séc khi tiéu thu ting 18,5% va hang ton
kho gidm nhe 1,6% so v&i nam 2024. Tuy nhién, thi trwdng van con nhiéu khé khan do tiéu thu
chi tap trung & cac dw an méi mé ban, trong khi cac dy an cii gan nhuw khéng c6 giao dich va
ty lé tiéu thu chung chi & mirc 28,8%; cho thay van dé ton kho va ap lwc thanh khoan van dang
ké.

Theo d4, giai doan 2025-2026, phan khic nay da va duwoc dw bao sé tiép tuc cd nhirng thach
thire do: (i) Vwéng mac phap ly chwa duoc thao gé kip thdi, nhat 18 khau cap gidy chirng nhan;
(i) Vi pham cam két hop tac dau tw con dién ra; (iii) Gia so' cap duy tri & mirc cao trong bdi
canh du cung va sirc cau yéu (ttrc 1a van dé hang tén kho & murc cao).
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Lai suat tién gtri dang nhich tang cudi thang 11/2025 dén nay, kénh tién glri dw kién van sé&
dwoc wu tién cho cac khach hang cé khau vi than trong - trung binh.

D6i véi thi trwdng cb phiéu, xu hwéng tang duy tri xuyén subt ca ndm 2025 véi dong gop rat
I&n tlr nhém cb phiéu ctia mot sé doanh nghiép tw nhan hang dau. Véi viéc dong tién qua tap
trung vao mot sé cd phiéu vén héa Ién khién thj triedng co thé phai dbi dién véi mot sb rii ro
khi nhém cb phiéu nay diéu chinh, tuy nhién day la co hdi cho cac nha dau tw quan tri rdi ro
tét. Binh gia toan bd thi trwéng van & mire trung binh nhiéu nam, va co thé néi la twong dbi ré
sau khi loai nhém cé phiéu dac thu. Tuy nhién, do mat bang 13i suat nhich tdng dan dén mic
loii tlrc y&u cau cha Nha dau tw véi kénh dau tw rdi ro nhw chirng khoan sé cao hon dan dén
viéc lwa chon cac co hdi dau tw phai rat chon loc va phan héa, tap trung vao cac cb phiéu cla
cac doanh nghiép tang trwdng loi nhuan bén virng va mirc dinh gia hop ly.

Péi véi thi trwdng TPDN, chinh thirc tr ngay 1/1/2026, Nha dau tw chirng khoan chuyén
nghiép la ca nhan chi dwoc mua, giao dich, chuyén nhwong trai phiéu doanh nghiép cé xép
hang tin nhiém va cé tai san dadm bao, hoac trai phiéu c6 xép hang tin nhiém va dwoc té chirc
tin dung bdo lanh thanh toan. Ngoai ra, kénh trai phiéu phat hanh ra céng ching ciing nhan
dwoc sw Gng ho tir chinh sach. Viéc nang cao tiéu chuan va minh bach héa thj trwong trai
phiéu giup kénh dau tw trai phiéu dan phuc hoi tét va bén virng hon.

Péi v&i vang, xu hwdng tang khéng chi 1a nhat thdi ma dwa trén cac yéu td clu tric bén virng.
Tuy nhién, rdi ro 1 vang da ting gia manh trong ndm 2025. Vi vay quan diém la trung lap v&i
vang.

DP6i véi dong USD duwoc dw bao dn dinh hon trong ndm 2026 so véi ndm 2025 nhd can can
thanh toan cai thién. Vi vay quan diém la trung 1ap v&i ddng USD.
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MIEN TRU TRACH N

QUYEN VA SU' C

DAI DIEN NHOM TA(

THONG TIN LIEN

BIDVS

Private Banking

Bao cao la san phadm do Nhom chuyén gia, nghién ctru vién ctia Ngan
hang TMCP Dau tw va Phat trién Viét Nam (BIDV) thuc hién. Cac két qua,
giai thich va nhan dinh trong bao cdo khéng phan anh quan diém chinh
thire cta BIDV.

BIDV khéng dam bao tinh chinh xac, day dd ho&c tinh thoi sw clia dit liéu
dwoc slr dung trong bao cao, khéng chiu trach nhiém vé béat ky sai sét,
thiéu sét hodc tinh thiéu nhat quan trong théng tin, di liéu, cling nhw
khong chiu trach nhiém phap ly déi véi viéc st dung thong tin, di liéu,
phuwong phap hodc két luan dwa ra trong bao céo.

Khéng c6 néi dung nao trong bao cao nay duoc hidu hodc duoc coi la
han ché hay tir bd cac déc quyén va mién trir ciia BIDV.

N6i dung trong Béo cao dé&u tuan theo quyén ban quyén. Nhdm muc dich
khuyén khich viéc phd bién cac kién thirc lién quan dén linh vuc kinh té,
tai chinh - ngan hang, BIDV cho phép bao cdo nay cé thé duwoc sao chép,
toan bd hodc mét phan, cho muc dich phi thwong mai. Tuy nhién, moi sao
chép, trich dan tlr Bao céo can dwoc néu day dd ngudn gbe.
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