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VNBA HIEP HOI NGAN HANG VIET NAM
VIETNAM BANK'S ASSOCIATION

TONG QUAN TINH HINH

KINH TE - TAI CHINH - TIEN TE 2025, TRIEN VONG 2026

MOT SO THONG TIN CHINH
Kinh té - tai chinh thé giéi

e Kinh té toan cau 2025: Tang trudng bén bi vuot qua bat on;

e Thi trudng tai chinh toan cau 2025: Chinh sach tién té thé gi6i phan cuc; Vang Ién ngdi
va USD suy yéu;

e Trién vong kinh té toan cau 2026: Tang truéng c6 sy phan hoa;

e Trién vong thi truong tai chinh toan cau 2026: Chinh sach tién té phan ky, chinh sach tai
khod m¢ rong than trong;

e Rui ro 1én nhét véi nén kinh té toan cau 2026: Thué quan va dién bién dia chinh tri.

Kinh té - tai chinh trong nwéc

e Viét Nam chinh thac gia nhap nhém 25 nén kinh té ¢ tri gia xuat nhap khau I6n nhat
toan cau, xép thir 21 vé xuat khau va 20 vé nhap khau:

e Tong thu ngan sach nha nudc nim 2025 wde dat trén 2,65 triéu ty dong, vuot 34,7% so
V6i dur toan nim va ting gan 30% S0 véi nim trudc;

e Tang truong tin dung ngan hang cao nhét trong 5 nam, gbp phan quan trong vao muc tiéu
tang truéng GDP trén 8%);

e Huy dong von cham lai, ap lec thanh khoan duoc du bao s& con kéo dai sang nhitng thang
dau nam 2026:

e Loi nhuan ngan hang gap thach thic khi bién 13i thuan cé xu thé thu hep;

e Dén cudi nam 2025, 100% ngan hang thuong mai da trién khai ngan hang sé & cac muc
d6 khac nhau; trén 95% giao dich cua khach hang ca nhan duoc thuc hién qua kénh sb.



KINH TE - TAI CHiNH TOAN CAU 2025 & TRIEN VONG 2026

Nam 2025 khép lai, danh ddu mot nim day bién dong nhung ciing “déo dai” dang kinh ngac ctia nén kinh
té toan cau. Vuot qua nhitng dy béo am dam vé suy thoai dau nam, thé gigi két thuc nim 2025 voi nhimng
ky luc méi vé tang truong tai My, sy bung nd clia gia vang va nhiing tin hiéu déo chiéu chinh sach quan

trong, dé hudng dén nam 2026 duoc du bao tiép tuc "ting trudng bén bi" du s& ddi mat khong it rui ro.
1. KINH TE TOAN CAU 2025

Kinh té thé gii nam 2025 duoc dinh hinh béi sy phan hoa sau sic giita cac nén kinh té 16n. Trong khi My

tiép tuc bit ph4, Trung Qudc va Chau Au lai phai nd luc tim lai da ting trudng qua cac con duong khac

nhau.
Du bdo ting truéng kinh té toan cau 2025
T6 chirc GDP toan céu Lam phat Pénh aid chun
du bao 2025 (%) | toan chu 2025 (%) 9 g

Nang nhe so v6i du bao so véi giira ndm. Kinh t€ thé gi6i tranh duoc
IMF 3,2 4,2 suy thodi nhung tang truong thap hon mirc trung binh lich st. My la
ddng luc chinh; Trung Quoc 6n dinh nho xuat khau.

Canh bao vé giai doan "tang truéng thap kéo dai" do rao can thuong

WB 2,7 4,0 mai Va cing thing dia chinh tri. CAc nu6c dang phat trién gap kho khan
trong viéc thu hep khoang cach thu nhép.
OECD 39 3,4 (G20) Tang truong ha nhiét dan vao cudi ndm. Thuong mai toan cau chiu ap
' ' lyc tir thué quan. Dy bdo nam 2026 sé cham lai con 2.9%.
Morgan 30 31 Mte tang trudng "vira phdi”. Tiéu ding va chi tiéu v6n van tot nhung
Stan |ey ! ’ thi truong lao dong bat dau ha nhiét. Lam phat tiép tuc xu hudng giam.
Goldman Nhan manh sy "kién cudng". DU tap trung vao trién vong sang sua cua
3,2 3,3 2026 (2.8%), 2025 la nim nén Kinh té hap thy tot cac cu soc i suat va
Sachs thuong mai.
Fitch Ha duy béo do tac dong tré cua chinh sach tién té that chat varui ro thué
. 2,5 3,4 quan tir My. Tuy nhién, ghi nhan su biing n6 dau tu vao Al gilp bu
Ratings dap phan nao.

(D bdo cdc 16 chirc dwa ra trong quy |11 va 1V/2025)
1.1. My: Tang truéng manh

Nén kinh té My da chiing minh strc manh ndi tai vuot troi. Bit chép 131 suét duy tri & muc cao trong phén
16n thoi gian cta nam, GDP Quy 111/2025 ciia My van dat muc ting truong 4,3%. Pong luc chinh dén tir

chi tiéu tiéu dung manh mé, gitip xda tan lo ngai suy thoai.

Dit liéu tin dung cling ciing ¢6 cho sy lac quan nay. Tinh dén thang 11/2025, du no cho vay thuong mai
va cong nghiép tai My tang 1én 2.698,75 ty USD (so v6i 2.692,52 ty USD cuia thang trudc), cho thiy khu

vuc tu nhan van tu tin vay von dé mé rong san XUAL.
1.2. Trung Qudc: Sw phuc hdi khong dong déu

Trung Quéc két thac nam 2025 véi mot nghich 1y: San Xuét phuc hoi nhung nhu cau tin dung noi dia cham

day.



Tin hiéu tich cwc: Chi sé PMI san xuat thang 12/2025 d3 mé rong tré lai 1an dau tién ké tir thang 3, cho

théy hoat dong san Xuét dang c6 xu thé nhon nhip tro lai.

Piém nghén: Tuy nhién, niém tin tiéu dung va dau tu tu nhan van yéu. Tang trudong du ng cho vay bang

dong Nhan dan té& chi dat 6,4% trong thang 11/2025 - muc thip ky luc ké tir nim 1998.

TONG HQP CAC CHI SO Vi MO CHINH CAC NEN KINH TE LON (dén thang 12/2025)

Chi sb My Trung Quéc Khu vuc Euro Nhit Ban
GDP (Q3/2025) +4,3% +4,8% +1,4% +1,1%
On dinh Phuc hoi cham Thu hep nhe
PMI séin xuét (T12/2025) Mo rong M¢ rong (lan dau tr | Thu hep On dinh
T3/2025)
Tang trwéng tin dung Téng nhe (Du no 2.700 +6,4% (Thép ky luc 27 +3,4% (Khu vuyc tu +4,2% (Cao nhét tix
(T11/2025) ty USD) nam) nhéan) 2021)
Xu huéng i suét Chu ky gié'm Giit nguyén/Hb trg Giam li sut Diéu chiph tang
(Du kinh té manh) (Cao nhat 30 nam)

1.3. Khu vire EURO va Nhit Ban: Dau hiéu dio chiéu dong von

Tai Chau Au, du hoat dong san xuat van con thu hep, nhung tinh hinh tai chinh, tién t¢ da bat dau luu
thong manh mé& nho chinh sach néi 1ong. Tin dung ho gia dinh tai Eurozone ting 2,9% (mirc cao nhat tir

thang 3/2023) va tin dung doanh nghiép tang 3,1% vao thang 11/2025.

Nhat Ban di nguoc xu hudng thé gidi khi ting 13i suat 1én mirc cao nhat 30 nam. Tuy nhién, nén kinh té
lai phan tmg tich cuc: Hoat dong cho vay ngan hang tang toc 4,2% trong thang 11/2025 - mtic nhanh nhat
ké tir thang 4/2021, cho thay nén kinh té Nhat Ban dang thyc sy thoat khoi giam phat.

2. THI TRUONG TAI CHINH TOAN CAU 2025: NAM CUA VANG VA SU SUY YEU CUA USD

Nim 2025 ghi nhan nhitng bién dong lich str trén thi trudng tai chinh, phan anh tam Iy phong thi cia gisi

dau tu trude cac bat 6n dia chinh tri.
2.1. Dong thai chinh sach cac ngan hang trung wong lén

Trong ndm 2025, di c¢6 sy chuyén dich manh chinh sach tién té toan cau. Trong khi cac ngan hang trung
wong (NHTW) 16n di thyc hién cét giam 13i suat trong nam 2025 véi toc do va quy mo nhanh nhit ké tir
cudc khung hoang tai chinh 2008, thi viéc ndi long chinh sach tién té & cac quéc gia dang phat trién ciing

tang toc.



Chin trong s6 cac NHTW giam sét 10 loai tién té duoc giao dich nhiéu nhat d ha l4i suit co ban trong
nam 2025, gdbm Fed, ECB va cac NHTW cac nudc Anh, Uc, New Zealand, Canada, Thuy Dién, Na Uy
va Thuy Si, v6i muc néi 16ng chinh séch tién té tong cong 1én téi 850 diém co ban théng qua 32 lan cit
giam li suat trong nam nay - day 1a sb lan cat giam 16n nhat ké tir ndm 2008 va quy mé néi long 16n
nhat ké tir nam 2009.

biéu chinh 14i suit & céc thi trwong phat trién

I he chart shows the combined count and value of cuts and hikes by the U.S., UK, Norway, Australia, New Zealand,
Zanada, Euro zone, Sweden, Switzerland and Japan.

NUMBER OF AND TOTAL VALUE OF AND

December 2025
1 hike, 2 cuts
6 unchanged

December 2025
Hike: +25 bps
Cuts: -50 bps

Source: | SEC Datastream

Con tai cac qudc gia dang phat trién, viéc cit giam I4i suat van dién ra nhanh, manh dn tan thang cubi
nam 2025. C6 14/18 nén kinh té dang phat trién (duoc Reuters khao sat) c6 NHTW t6 chirc hop chinh sach
trong thang cudi cling cua nam va 8 NHTW trong d6 da thuc hién cit giam 350 diém co ban (gom Thd
Nhi Ky, Nga, An B9, Mexico, Théi Lan, Philippines, Ba Lan va Chile). Dot cit giam mai nhit nay da
nang tong sé lan cat giam 14i suat trong nam 2025 tai cac nén kinh té mai ndi 1én 3.085 diém co ban théng
qua 51 lan diéu chinh - vuot xa con s6 2.160 diém co ban duoc thuc hién trong ndm 2024 va 1a nd lyc nsi

long 16n nhat ké tir nam 2021.

Fed ha 1ai suat dé ddi pho véi rai ro ting trudng cham va rui ro suy thoai dinh hudng lao dong — lam phat
d3 giam dang ké so véi giai doan trude 2025; NHTW Trung Quéc (PBoC) giit 14p trudng néi 1ong hon va
cam két ha ty 1€ du trix bt budc va ct 1ai sudt kéo sang nam 2026 dé hd tro tang truong kinh té noi dia.
Riéng NHTW Nhat Ban (BOJ) da két thuc giai doan néi 10ng kéo dai va ting 13i suat 2 1an 1én murc cao

nhat trong nhiéu nim dé tng pho vai lam phét.



Piéu chinh I4i suit ¢ cac thi trwong dang phat trién
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The chart shows the combined count and value of cuts and hikes by Brazil, China, Indonesia, India, South Korea,
Vexico, Russia, South Africa, Turkey, Thailand, Malaysia, Philippines, Israel, Czech Republic, Hungary, Poland,
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2.2. Con sbt vang va hang héa

Vang 1a tai san giy cht y nhat ctia ndm 2025 véi mire ting gia gay sdc 1én tdi 70%. Dong luc chinh khong

chi dén tir nha dau tu ca nhan ma con tir 1an séng mua rong cua cac Ngan hang trung wong 16n. Cac quc

gia d3 bo sung gan 2.000 tin vang vao kho du trit, muic cao nhat trong gan 25 nim qua.

Cac quoc gia van ti€ép tuc mua vao vang du trir

Poland, Republic of

Kazakhstan, Republic of
Brazd

Azerbaijan (SOFAZ)
Turkiye, Republic of
China, People's Republic of
Czech Republic

Ghana

Cambodia

Iraq

Kyrgyz Republic
Guatemnala

Indonesia

India

Serbia, Republic of
Qatar

Bulgana

Egypt. Arab Republic of
Philippines

Zimbabwe

Slovenia. Republic of
Germany

Jordan

Urbekistan, Republic of
Russian Federation
Singapore

&
e
-

= Net purchases

II-.- A b " g b
-_.-|I|IIIIIII‘|

Tonnes

= Net sales

Ngué‘n: Kitco, thang 12/2025



Trai ngugc voi vang, thi truong nang luong ha nhié¢t, trong khi kim loai cong nghi¢p lai nong Ién.

2.3. Swr dich chuyén ciia tién té va trai phiéu

DPong USD trai qua mot nam day song gio, dong USD, khép lai naim kém nhit trong hon hai thap ky véi
voi muc gidm khoang 9% cua chi s6 DXY so voi dau nam, tao luc hd trg cho thi trudng tai san rui ro
nhung ciing ting riii ro ngoai té tai cac thi truong maéi noi.

Dién bién DXY trong nim 2025
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source: tradinaeconomics.com

Nguon: Tradingecnomics

Thi trudng trai phiéu toan cau bung nd véi tong gia tri phat hanh dat 4,5 nghin ty USD, danh d4u nam t6t
thir hai trong lich str. Diéu nay cho thay nhu cau huy dong v6n dai han ciia cac chinh phii va doanh nghiép
dang ¢ mirc rét cao.

2.4. Thi trueomg chirng khodn toan ciu

Diém ndi bat cua thi truong chimg khoan toan cau trong ndm 2025 13 su bién dong manh nhung van ting
truong tong thé. Nhiéu chi s6 16n trén thé gisi ghi nhan muc ting dang ké bat chap cac yéu t6 bat on kinh
té — chinh trj va lam phat dai dang.

Xu hudng dan dau theo khu vue, trong d6 khu vire chau A (dic biét 1a thi truong A-share Trung Qubc) co
hiéu sudt vuot thi trudng My trong nim ndy, 1an dau tién A-share vuot trdi hon cac chi s6 My. Canada ghi
nhan 12 mot trong nhitng thi truong ting manh nhat thé gidi trong nam 2025. CH phiéu cong nghé va cac
nganh gan lién voi Al/dam may/dit liéu tiép tuc dan dat, dic biét nhom luu trir dit liéu ting rit manh t6i

murc 200% do1 vé1 mot s6 ¢o phicu lon.



Bién dong cac chi s6 chirng khoan 16m nam 2025
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3. TRIEN VONG KINH TE TOAN CAU 2026: BEN Bl VUQT QUA BAT ON

Budc sang nam 2026, tang trudng kinh té toan cau dugc du bao s& tiép tuc da hoi phuc, nhung tinh chét
clia sy ting truong sé thay d6i khi thé gioi bude vao giai doan chuyén ddi quan trong, khi cac tic dong ciia
chinh sach tién té that chit dan duoc thdo g& nhung lai d6i mit v6i nhitng bat dinh méi vé dia chinh tri va

rao can thuong mai.
3.1. Du bao vi mé: Lac quan thin trong
« Ting truwéng kinh té bén bi nhung phan héa

Tang truong cac nén kinh té 16n s& ¢6 su phan hda manh. Trong khi kinh t& My duoc ky vong s& duy tri
su On dinh nho cac goi kich thich tai khoa va cong nghé Al thi Trung Qubc va EU lai d6i mat véi da giam

tdc do tiéu dung nodi dia yéu (Trung Qudc) va chi phi ning luong ciing sy gia hoa dan sé (EU).

Hau hét cac t6 chuc (dac biét la IMF va WB) déu dua ra canh bao do vé ap luc tu chu nghia bao ho véi
viéc gia ting cac rao can thuong mai va thué quan. Pay 1a 1y do chinh khién dy béo ting truéng kinh té
toan cau nam 2026 c6 phan thap hon hodc chi di ngang so voi nim 2025. Pang cht ¥, dudi goc do thi
truong, Goldman Sachs va Bank of America lai dua ra nhan dinh lac quan r::ing kinh té toan cau nam 2026
s& tang truong bén bi va nhinh hon ky vong véi dong luc méi tir cong nghé, tri tué nhan tao (AI) - duge
du bao nhu mot nhan té thuc ddy ning suét lao dong trong trung han, gitp ngin chin mot kich ban suy

thoai sau toan cau néu co.



Du béo ting trwéng kinh té toan ciu 2025-2026

2 Dw b&o nam 2025 Dy b0 nim 2026
To chire (Cé nhat Q4/2025) (Cap nhat 12/2025 - XU huéng chi dao
4p e 01/2026)
Tang truong dudi mic tiém nang; rui ro bao
0 0
IMF 3,2% 3,1% ho thuong mai gia tang.
WE 2 7% 2 4% - 2.5% Eu bao ‘fhan tr(;)ng”nhat; lo ngai vé "thap ky
ang truong cham".
Tin hiéu cham lai ro rét tai cac nén kinh té
0, 0 L ¢ ¢ ¥ <
OECD 3,2% 2,9% phat trién (M§, Nhat).
Ting truong "dam chan tai chd"; ky vong
0 0
UNCTAD 2,6% 2,6% vao cl hich tir Al va cdng nghé.
Lac quan vé sttc manh cua kinh t¢ M§ nho
0, 0 K k ¢
Goldman Sachs 3,2% 2,8% cat giam thué va nai long tai chinh.
Ky vong phuc hdi vao nira cudi nim 2026
0, 0, 3
Morgan Stanley | 3,0% 3,2% khi dau tu tu nhén ting manh.
Mastercard . L.
- Tiéu dung duy tri 6n dinh nhung &p luc no
0, 0, x
IIE:SOt?t?thT:;CS 3,2% 3,1% vay van la rao can.

« Chinh sach tién té ciia caic NHTW 16m c6 su phan ky
Chinh sach tién té toan cau s& budc vao giai doan hau ndi 1ong va c6 su phan ky.

Fed nhiéu kha ning tiép tuc giam 13i sudt trong nira dau 2026, dinh hudng hd tro ting truong — dic biét

néu dir liéu lao dong/lam phat ha nhiét, tao moi truong thanh khoan thuan lgi cho céac thi truong maéi ndi.

ECB va BoE dugc du bao 6n dinh 14i sut, giir quan diém kiém soat lam phat va than trong trong diéu kién

tang truong EU chua dong déu.
Bol c6 thé tiép tuc ting i suat thém néu lam phat va ky vong lam phat bén viing cao hon muyc tiéu.

PBoC kién dinh véi quan diém tiép tuc ting cudng cac diéu chinh nguoc/léch chu ky, nham thuc day nhu
cau ndi dia, cai thién nguf)n cung va giam thiéu rui ro tai chinh dé hd tro tang trudng on dinh, tao nén tang

viing chac cho ké hoach 5 ndm mai.

C6 thé 2026 s& ching kién sy phan ky sau hon trong chinh sach tién té tai cac nén kinh té 16n, khi ma céc
NHTW 16n tim cch cén bang giita hd tro ting trudng va kiém soat lam phat — mot tinh hudng s& khién
bién dong tai san rii ro, ty gia va 13i suét trai phiéu tiép tuc 1a tim diém thi truong.
« Chinh sach tai khéa cac nén kinh té 16n mé rong thin trong
Sang ndm 2026, xu thé chinh sach tai khéa trén toan ciu sé& 12 “yéu t6 dan dat” ting trudng khi chinh sach
tién té khong con nhiéu du dia mé rong manh — nhét 14 tai cac nén kinh té 16n khi 13i suat da gﬁn cham
san va du dia chinh sach tién té khong con nhiéu.
M7 va Trung Qudc tap trung manh vao giam thué va dau tu céng trong yéu, phan anh nhu cau kich thich

tang truong trong bdi canh kinh té thé gidi cham lai. Du bao thAm hut ngan séch My s& giam nhe khi
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ngudn thu thué tang, nhung van & muac cao (>6 % GDP). Do d6, chinh sach tai khoa tiép tuc mo rong
theo hudng hd tro dau tu va tiéu dung, tap trung vao giam thué, thuc day chi tiéu co so ha tang va ky
thuat s — diéu chinh nham tranh that chat qua som khi tang trueang van con yéu t rai ro. Diéu ndy phan
anh chinh séach tai khéa mé réng thdn trong — vira kich thich vira kiém soét bén vitng no cong trong trung
han. Con Trung Quéc cam két tiép tuc tai khéa mé rong tap trung vao co sé ha tang, cong nghé va chuyén
d6i xanh; tang cuong chi tiéu hiéu qua hon dé hd tro ting trudng trong nim 2026, thé hién qua ké hoach
mé rong du 4n quédc gia va dau tu cong 16n (tri gid khoang 295 ty nhan dan té), nhung s& kiém soét ty 16

no cong trong trung han.

Khu vyc Euro va Nhat Ban ciing sé tiép tuc xu thé tai khoa mé rong, nhung trong bdi canh ap luc ng cong

cao, budc chinh sach phai két hop giira hd tro ting trudng va duy tri 6n dinh tai chinh dai han.

Chinh sach tai khoa Nhat Ban sé tiép tuc ho tro tiéu dung va chi an sinh xa hdi, déng thoi tang dau tu
cong cho cac muc tiéu chién luoc (dau tu ning luong, cong nghé, bao vé xa hoi). Kinh té khu vuc Euro
du kién tang truong thap, tao ap luc phai ding chi tiéu cong hd tro ting truong. Tham hut ngan sach tong
thé cua khu vuc du kién tang tur 3,2 % GDP 1én 3,4 % GDP trong nam 2026, cho théy xu hudng tai khoa

chi ¢6 thé mé rong nhe so véi trude day.
3.2. Nhirng rui ro 1én

Kinh té toan ciu budc sang nim 2026 dugc danh gia 1a phai d6i mat v6i nhiéu bat 6n 16n tir cac yéu td
chinh sach, tai chinh va cong nghé dén nhitng thach thirc ndi tai va nhitng mau thuin/xung dot dia chinh

tri tiém an hodc dang dién ra.

Cang thang Thwong mai & Thué quan: Viéc My ap thué cao 1én hang hoa Trung Qudc ¢ thé gy ra mot

ct soc lon, lam gian doan thuong mai quoc té va kinh té toan cau.

Thing du thuong mai ky luc cua Trung Qudc trong nam 2025 dang trd thanh tdm diém cing thang. Trong
nam 2025, thang du thuong mai cia Trung Quéc da dat muac ky luc, lan dau tién vuot mbc 1 nghin ty
USD vio cudi nam (s6 liéu tinh dén hét thang 11/2025 1a 1.080 ty USD, tang 21,7% so v&i ciing ky, nho
xuat khau 6 t6 dién (EV) va pin ning luong mat troi ting manh, du xuit khau sang My giam suat). Diéu
nay co thé kich hoat cac phan Gmg bao ho va hang rao thué quan méi tir cac ddi tac thuong mai 16n vao
nam 2026, dic biét 1a My. T6 chirc Thuong mai Thé giéi (WTO) du bao ting truong thuong mai hang
hoa toan cau sé chi dat 0,5% vao nam 2026, giam manh so véi mirc 2,4% trong nam nay, phan anh sy anh

hudng tiéu cuc xuét phat tir cang thang thué quan.

Lam phat & L&i sudt: Lam phat va 13i suat duy tri & murc cao sé tiép tuc nén ép nhu ciu tiéu dung, 1am

cham qua trinh phuc hoi kinh té trén toan cau.
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Lam phat van & muc cao tai nhiéu noi trén thé gidi, bao gém cad My va khu vuc EURO, mot phén la do
thué quan. Tranh chip thuong mai gia ting hodc gian doan chudi cung tmg c6 thé khién chi phi day lam
phét, tao ra mot tinh thé kho cho cac ngan hang trung wong trong viéc lwa chon chéng lam phat hay giit
131 suét thap dé hd tro ting truong. Mit khéc, 14i sudt ting con lam ting vot chi phi tra no cla cac qubc
gia dang ganh khoan no 16n. Tinh dén cubi nim 2025, no cong toan cdu dang & muc rat cao va 1a mot
trong nhirng thach thirc kinh té 16n nhat thé gidi. Theo dir li¢u méi nhét cua IMF, téng du no cia chinh
phii trén toan cau du kién dat khoang $111 nghin ty USD, ting thém hon $8 nghin ty USD so v&i nim
2024. S6 nay twong duong gan 93% GDP toan cau, va du bao s& con tiang 1én muc trén 100 % GDP vao

cuoi thap nién nay néu xu hudng hién tai tiep dien.

Bong bong Al: Dong von khong 16 d6 vao Al ¢6 thé tao ra sy thoi phdng qua muc trén thi truong ching

khoan, ddc biét tai My, dan dén nguy co diéu chinh manh va sup db bong bong.

Sy bung nd trong linh vuc tri tué nhan tao (AI) duoc du doan sé& tiép tuc trong nim 2026. Cac cong ty
cong nghé 16n cuia My va thé gidi da chi hang tram ty USD dé xay dung va md rong co sé ha ting Al
Cudc cach mang Al mang tinh cAu tric va su chuyén ddi s& tiép tuc dién ra manh mé trong ndm 2026.
Néu bong béng ¢ phiéu Al v va chi tiéu giam dot ngot, thi nhiéu nén kinh té 16n s& chiu anh hudng

ndng né, cd kha nang day nén kinh té 16n nhat thé gidi vao suy thoai va kim ham tang trudng toan cau.

Tang trieong chdm lai: Nhiéu to chirc uy tin dy béo ting truong GDP toan cau sé tiép tuc suy giam, xudng
dudi mirc 3% trong nam 2026. Pic biét, cac nén kinh té 16n nhu My, khu vuc EURO hay dic biét 1a
Trung Qudc véi nhimng thach thirc mang tinh ciu triic sdu xa van ton tai, chang han nhu su gia hoa dan sb

va tinh trang du thira ning luc san xuét... s& khién kinh té toan cau tiép tuc bat on.
4. NHUNG TAC PONG TIEM TANG VOI VIET NAM

Nim 2026 mo ra nhiéu co hoi nhung ciing khong it thach thirc cho cac nén kinh té c6 d6 md 16n nhu Viét
Nam, trong d6 dang ké la:

*Vé tai chinh, tién té. Xu hwéng USD suy yéu va FED ha ldi sudt sé giam dp lyc ty gid, tao duw dia cho
Ngdn hang Nha nuwoc Viét Nam diéu hanh chinh sach tién té linh hoat hon, thi truong tiéen té néi chung
ciing sé giam bét ap liee trong boi canh cdc diéu kién tai chinh toan cau bét ap lue.

*Vé xudt khau. Kinh té My ting trucng 4,3% va tin dung tai khu viee Euro hoi phuc la tin hiéu rat tich cuc
cho cdc don hang xudt khdu chi luc cia Viét Nam. Nhung mdt khéc, nhu cau trong nude yéu (thé hién
qua tin dung thap), Trung Quoc sé phdi tiép tuc day manh xudt khau, do d6 céc doi thii xudt khdau nhw Viét

Nam phdi doi mdt véi sw canh tranh thi trieong va hang hoéa gid ré tir Trung Quéc.
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KINH TE - TAlI CHINH - NGAN HANG VIET NAM 2025 & TRIEN VONG 2026

Toém tit

Nam 2025, trong bdi canh kinh té thé gi¢i phuc hdi cham, nhiéu nén kinh té Ién ting truong thap, Viét

Nam van thé hién kha ning phuc hdi va vuon 1én manh mé, dat tang truéng cao, gii virng 6n dinh vi mo.

Trong d6, hé thdng ngan hang Viét Nam di dat muc ting truéng tin dung cao nhit trong 5 nim (19%),
g6p phan quan trong vao muc tiéu ting trudng GDP trén 8%. Bong thoi, loi nhuan toan nganh dy kién
ciing sé& tang 19% ca nam. Tuy nhién, mac chénh léch giita tin dung va huy dong vén da tao ra ap luc thanh
khoan dang ké, dit ra bai toan phai diéu chinh I4i suat va quan Iy rai ro linh hoat nhung chat ché hon trong
nam 2026. Buc tranh ngan hang nam qua phan anh su phuc hdi, vuon 1én manh mé nhung ciing tiém an
nhiéu thach thurc.

I. KINH TE VI MO VIET NAM 2025: PIEM SANG NOI BAT BAT CHAP BIEN PONG TOAN CAU

Nén kinh té Viét Nam nam 2025 ghi nhan nhiing thanh tuu noi bat bat chap bién dong kinh té toan cau.
Véi mire ting truong GDP dat 8,02%, Viét Nam tiép tuc duoc xem 1a mot trong nhitng diém sang cua khu
vuc va thé gidi. Lam phat duoc kiém soét tét & mic 3,31% ca nam, 6n dinh kinh t& vi mé va dam bao cac
can ddi 16n cua nén kinh té; boi chi ngan sach, no céng, no chinh phu, no nudc ngoai quéc gia thip hon
nhiéu giéi han quy dinh, cing c¢6 du dia tai khoa cho phét trién. GDP binh quan dau nguoi dat trén 5.000
USD, tang 1,4 1an so vé&i nam 2020, dua Viét Nam tiém can ngudng nuéc thu nhap trung binh cao.

Tang truwéng GDP giai doan 2011-2015 (%)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nguon: NSO

Sy tang trudng vuot bac ndy 1a sy cong huong caa nhiéu yéu té chién lugc mang tinh dai han, trong do,
dong luc kinh té chinh dem lai su ting truong dén tir sy phuc hi manh mé cua san xuét cong nghiép, su

bung né cua xuét khau va giai ngan vén dau tu cong dat hiéu qua cao.
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Trong khi ting truéng todn cau c6 xu huéng cham lai, cac té chac qubc té déu danh gia Viét Nam 1a quéc

gia c6 muc ting truong cao nhat khu vue Pong Nam A.

Dong luc chinh dén tir su hdi phuc manh mé& cua khu vie cdng nghiép va xay dung (ting 8,95%), dic biét
la nganh ché bién, ché tao tang gan 10% — muc cao nhat tir nim 2019. Piéu ndy cho thdy nén tang san xuat

cua Viét Nam khong chi phuc hdi ma con dang gia ting ning suat déang ké.

PMI sin xuét ciia ASEAN va Viét Nam
(01/2024-12/2025)
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Nguon: VNBA tong hop

Ngoai thuong Viét Nam nam 2025 xac lap dau méc lich sir méi khi tong kim ngach xuat nhap khau wéc
dat con s ky luc trén 930 ty USD, ting trén 18% so véi nam trudc (twong dwong ting gan 134 ty USD)
s0 Vi nam 2024. Trong d6, xuat khau dat trén 475 ty USD, tang 17%; nhap khau dat 455 ty USD, ting
19,4%, xuat siéu trén 21 ty USD.

Can cian thwong mai hang hoa
(Giai doan 2016-2025, ty USD)
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Nguon: NSO

Nhitng két qua nay chinh chirc dua Viét Nam gia nhap nhdm 25 nén kinh té c6 tri gia xuat nhap khau Ion

o

]

nhét toan cau, xép thtr 21 vé xuét khau va 20 vé nhap khau. Piém dang chi y 1a su dong gop phan lon tir

khéi FDI, chiém t6i 72% tong kim ngach va dong gop 99% vao mirc ting truong xuat nhap khau chung.
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Diéu nay tiép tuc dong vai tro hét strc quan trong 1a tang du trit ngoai hdi, gop phan 6n dinh ty gia va cho
thiy mot chu ky san xuit dang mé rong manh mé, dua Viét Nam tré thanh "mét xich" khdng thé thiéu
trong chudi cung tng céng nghé cao todn cau véi cac mit hang may vi tinh, dién thoai va linh kién chiém
ty trong 16n (47% tdng tri gia xuat khau).

Thu hit FDI trong ndm 2025 1a diém sang. Von FDI thuc hién wéc ca nam dat 27,62 ty USD, ting 9% -
cao nhét trong vong 5 nim qua. Viéc duy tri dong vén FDI ky luc trong bi canh dia chinh tri phuc tap

khing dinh niém tin ciia nha dau tu quéc té vao su 6n dinh chinh tri va tiém ning ha tang sé cua Viét Nam.

Pau tu cong, thuc hién tur von ngan sach Nha nudc taing manh 26,6%, cho théy su quyét liét cua Chinh
pht trong Vviéc giai ngan dé tao dong luc dan dat kinh té. Tinh dén 31/12/2025, tong s6 von dau tu cong
giai ngan dat 755.141,6 ty dong, bang 82,7% ké hoach Thi twdng Chinh phu giao, cao hon 2,4% vé ty 18
va trén 206.564 ty dong vé s tuyét ddi so véi cling ky nam 2024. Nién han ngan sach nam 2025 s& két
thiic vao ngay 31/01/2026, ca nudc dang phan ddu hoan thanh 100% ké hoach.

Vén ngan sach dia phuong dat ty 18 giai ngan gan nhu tuyét di, 1&n toi 99,9%, ting 14,5% so vai clng ky
nam 2024. Tuy nhién, giai ngan vén ngan sach trung wong chi dat 63,9%, giam 7,7% vé ty 1& so véi cing
ky nam trudc. Pay 1a diém nghén Ion nhét trong buc tranh giai ngan dau tu cong ndm 2025, anh hudng

truc tiép dén tién do nhiéu du &n quy ma Ién, ¢ tinh lan toéa cao.

Thu ngan sach nha nude di dat nhitng con s an twong, trong bdi canh tiép tuc thuc hién mién giam, gia
han khoang 251.000 ty dong va nén kinh té thé gigi rat nhiéu bién dong. Lity ké tong thu ngan sach nha
nudc nim 2025 ude dat trén 2,65 triéu ty dong, vuot 34,7% so vai du toan nam va ting gan 30% so Vi
nam trude. Két qua nay khdng chi phan anh stc phuc hdi ciia nén kinh té thuc ma con cho thay hiéu qua

cua chinh sach diéu hanh tai khoéa linh hoat.

MOQT SO CHI TIEU THONG KE KINH TE CA NAM 2025 SO V(1 CUNG KY NAM TRUOC (%0)

T1/25 T2/25 T3/25 T4/25 T5/25 T6/25 T7/25 T8/25 T9/25 T10/25 T11/25 | T12/2025

Chi s6 san xuit
cdng nghiép

8,9%

17,2%

8,6%

8,9%

9,4%

10,8%

8,5%

8,9%

13,6%

10,8%

10,8%

10,1%

Khach quéc té
den VN

38,8%

23,7%

28,5%

6,3%

10,5%

17,1%

35,7%

17,6%

19,5%

22,1%

15,6%

15,7%

Mitc ban Ié hang héa va doanh thu
dich vu tiéu dung

9,5%

9,4%

10,8%

11,1%

10,2%

8,3%

9,2%

10,6%

11,3%

7,2%

7,1%

9,8%

Vén NSNN déu tu thuc hign

5,6%

36,5%

17,4%

12,9%

15,3%

22,8%

30,1%

32,6%

34,0%

29,1%

21,5%

22,5%

Chi sb gi4 tiéu duing

2,77%

2,91%

3,13%

3,12%

3,24%

3,57%

3,19%

3,24%

3,38%

3,25%

3,58%

3,48%

Lam phat co ban

2,77%

2,87%

3,10%

3,14%

3,33%

3,46%

3,30%

3,25%

3,18%

3,30%

3,28%

3,27%

Nguon: nso.gov.vn
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I1. HOAT PONG NGAN HANG NAM 2025:

Tang trwéng tin dung - Pong luc chinh

Tin dung ngan hang 1a diém sang l6n nhit cia nganh nam 2025. Bén ngay 24/12/2025, du no tin dung
toan hé théng dat 18,4 triéu ty dong, ting 17,87% so vdi cudi nam 2024 va 19,41% so véi cing ky nim
trudc. Du bao tin dung ca nam 2025 sé dat muc tang truong khoang 20%, vuot xa muc tiéu 14-16% duoc

dit ra ban dau.

Sy ting tc ndy khong phai 12 ngau nhién. Chinh sach tién té ngi long két hop véi cac goi tin dung wu dai
quy md 16n, da tao diéu kién thuan loi cho céc t6 chirc tin dung mé rong cho vay. Cac chuong trinh tin
dung chién luoc dugc trién khai ddng loat, dang ké 1a Chuong trinh tin dung dau tu ha ting: 500 nghin ty
ddng vai 18i suat wu dai 1-1,5% thap hon mat bang thj truong; Chuong trinh nha & xa hoi: 145 nghin ty
ddng, 14i suat 1-2% thap hon 1i suat thuong mai; Chuong trinh tin dung néng, 1am, thuy san: Nang quy
mo tir 15.000 ty I&n 185.000 ty dong. ..

Ting trwéng tin dung cac nganh Kinh té (12/2024-10/2025)
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Nguon: VNBA tong hop, cdp nhdt dén dén 04/01/2026

Tuy nhién, mot vin dé dang cha y 1a hé sé tin dung/GDP di 1én t6i 146%, muc cao nhit trong cac nudc
c6 thu nhap trung binh thap. Diéu nay phan anh sy phu thudc ngay cang cao cia nén kinh té vao ngudn tin
dung ngan hang, dit ra yéu cau khan cip 1a can phét trién manh cac thj truong von khéc (tréi phiéu, cb

phiéu, tai san s6) dé phan tan rai ro hé théng.

Lgi nhuan Nganh - Tang trwéng toan dién

Chi trong 3 quy dau nam, t6ng loi nhuan truéc thué cua 27 ngan hang niém yét trén san ching khoéan dat
gan 260 nghin ty dong, ting 19% so v&i ciing Ky 2024 va hoan thanh 74% ké hoach nam. Tong thu nhap
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hoat dong dat hon 528 nghin ty dong, ting 12%, trong d6 thu nhap lai thuan (411 nghin ty dong) chiém
gan 78% tong thu nhap hoat dong.

Tang truong loi nhuan theo nhdm ngan hang (9 thang 2025): Nhém vira-nho dan dau 24%, Nhoém qudc
doanh 18%, Nhom tu nhan 16n 14%. Céc ngan hang 16n tiép tuc giir vi tri hang dau. Trong nhém céc ngan
hang 16n, Vietcombank duy tri vi tri quan quan véi loi nhuan 9 thang dat 33.133 ty dong (ting 5%), trong
khi VietinBank ting trudng manh nhat nhém véi 51% va loi nhuan 29.535 ty dong. O nhém ngan hang tu
nhan, Techcombank van Ia ngan hang l4i 16n nhat vai 23.385 ty dong, nhung VPBank ghi nhan sy ting

té¢ an tuong véi mirc 13i ting 47% 1én trén 20.000 ty dong.

Tinh chung trong 3 quy dau nam, con s6 25/27 ngan hang béo céo lgi nhuan ting trudng duong cho thay

nén tang tai chinh cua hé thdng tiép tuc duoc cung b, on dinh va phat trién.

Du b&o ca nam 2025, muc tang truong lgi nhuan toan nganh Ngén hang kha quan, du c6 sy phan hoa ré
rét giira cac ngan hang lén va nhe, ting khoang 16%-20% so véi nim 2024. Tang trudng tin dung van la

dong luc chinh thuc day loi nhuan, ciing véi tang thu nhap ngoai 1ai va viéc kiém soat tdt rai ro cua cac

ngén hang...
Loi nhuin truéc thué 2025 mét sé ngan hang
Ngan hang Lt ahuin erude (e 2025 Diém ndi bit

Vietcombank > 45.000 ty dong Giir virng vi thé dan dau; chi s6 sinh 10i cao nhét hé thong.
VietinBank > 41.000 ty dong L4i ky luc lich sir; tong tai san vuot 100 ty USD.
BIDV (BID) ~ 36.000 ty dong Téng tai san wdc dat 2,8 triéu ty dong (16n nhat nganh).
MB (MBB) ~ 33.700 ty dong Tong tai san gan 1,5 triéu ty dong (+33%).
Techcombank > 31.000 ty dong Tang truong manh mé; du kién 2026 dat trén 33.000 ty.
Agribank ~ 28.688 ty déng ;Frf)g%/;;‘a/i;s: ggtl;térjrl;&%;rfu ty dong, tang 12,1%.Du ng
VPBank ~ 30.275 ty dong Tang truong 51% so véi cing ky.
Sacombank ~7.628 ty dong Téng tai san gan 918.000 ty dong (+23%).
HDBank ~ 21.500 ty dong Loi suét cao tir cho vay bén 1¢ va HD Saison.

. Huy dong dat 161.221 ty dong, hoan thanh 140% ke hoach
An Binh Bank ~3.522 ty dong nam, trong khi du ng tin dung dat hon 127.000 ty dong,

tang 16% SO vGi nam 2024:. i i i

Nguon: VNBA téng hop, cdp nhdt dén dén 10/01/2026
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Huy déng vén va ap luc thanh khoan

Du tang truong tin dung van 6n nhung huy dong vén lai cham lai. Tang truéng huy dong von chi dat
14,11%, thap hon dang ké so véi tang truong tin dung 17,87% (so liéu dén ngay 24/12/2025 theo thong
tin Hop bao NHNN 29/12/2025). Mirc chénh léch nay (3,76 diém %) di tao ra &p luc thanh khoan dang ké
cho hé théng, 1am giam kha ning tiép von cho ting truéng trong giai doan tiép theo.

Dé dam bao ngudn vén, cac ngan hang budc phai diéu chinh 14i suat huy dong. Tu thang 10 trg di, ngay
cang nhiu ngan hang ting 14i suat tién giri, v6i nhiéu ky han vuot ngudng 7,2% mdi nim. Binh quan 13
suit tién giri ky han 12 thang tir mirc 4,8% (thang 9) da nhich 1én cao hon dang ké. Ap luc thanh khoan
dugc dy bao s& con kéo dai sang nhitng thang dau nam 2026 khi nhu cau tin dung ting manh theo chu ky

cudi nam va dau nam moi.

Hé sb LDR (Loan-to-Deposit Ratio) toan nganh da 1én ti 111% vao cudi quy 111/2025 - mic cao nhat

trong nhiéu nam, cho thiy cac ngan hang da tién sét giéi han cho vay an toan.

Ty 1é cho vay/huy dong (LDR) va l4i suit
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Nguon: Widata
Ty &6 CASA (tién gui khong ky han) giam xudng dudi 22%, phan anh tam ly chi phéi cua khach hang giri
tién khi gia vang, USD va tai san sb ting manh trong nim qua.
Bién lai thuan (NIM) thu hep - Thach thic I6n nhat

Dién bién NIM trong ndm 2025 1a mot van dé dang quan tdm. NIM toan nganh da giam lién tuc tir 3,25%
(Q1) xubng 3,0% (Q3), muc thap nhat ké tir quy 1/2025. Binh quan 4 quy gan nhat chi dat 3,15% - muc
thip nhat ké tir 2018. Su suy giam nay béi hai nguyén nhan chinh (i) Loi suat tai san giam: Do ting trudng
no qué han hinh thanh rong tang; (i) Chi phi von ting: Do mat bang I4i suat huy dong nhich 1én.
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Xu huéng Bién 13i thuan (NIM) 2025 giam tir 3,25% (quy 1) xudng 3,08% (quy 111), binh quén 4 quy dang
& muc thip nhit ké tir 2018. Bdng thoi, dién bién NIM ciing ¢ sy phan hda rd rét giita cac ngan hang.
Nhirng ngén hang co nén tang ban I¢ manh nhu Sacombank, VPBank, OCB, MB, VIB dang ghi nhan su
hoi phuc NIM nh¢ duy tri ting truong tin dung manh va ty trong cho vay béan 1é cao. Nguoc lai, nhom
ngan hang nha nuéc (Vietcombank, VietinBank va BIDV) van neo NIM & ving day 2%-2,6% do phai wu
tién duy tri mat bang I4i suat cho vay thap du chi phi huy dong ting nhanh.

NIM toan nganh ngan hang Q1/2022-Q111/2025
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Nguon: VNBA téng hop
Ap luc 1én NIM duoc dy béo sé kéo dai vao quy IV va sang nam 2026 khi nhu cau vén tang theo chu ky
va 14i suit dau vao chua co du dia giam.

Chit lweng tai san

V& chat luong tai san, btc tranh c6 nhitng mang sang nhung ciing c6 van dé can quan tam. Ty I& no xau
toan hé thong giam xudng 2,01%, mot phan nho tin dung ting nhanh da lam giam ty 1¢ va cong tac xu ly

no hiéu qua hon. Tuy nhién, tong no xau ndi bang van ting thém 44 nghin ty déng 1én 274 nghin ty dong.

Ty 1¢ bao phii n¢ xdu cac ngan hang (dén quy I11/2025)
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Nguon: VNBA téng hop
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Ty I¢é bao phu no xau (LLR) hdi phuc tir mic day gan 80% (quy II) 1én 84%, nhung van thap hon so voi
cubi nam 2024 va c6 sy phan hoa gitra cac ngan hang. C6 4 ngan hang (VCB, VietinBank, TCB, Bac A
Bank) trén 100%, trong d6 Vietcombank din dau ty 1¢ bao pha ng xau 201,9%, BIDV giam xudng dudi
100%.

Nhin chung b tranh no xu dang theo xu huéng tich cuc hon véi ty 1 giam nho vao ting truéng tin dung
va quan Iy rai ro. Tuy nhién, van d& can chd y nhét 1a ng nhém 2 (no quéa han 90-180 ngay hoic c6 dau
hiéu rai ro mat vén). Trong quy 111/2025, ng nhém 2 hinh thanh rong ting manh 1én hon 50 nghin ty dong,
trai nguoc véi xu huéng giam trong quy trude d6. Nguyén nhan bao gém &p luc tra no ting khi 13i suét
huy dong di 1én, sy dédo han caa cac khoan tai co cu, va rui ro noi tai ¢ cac linh vuc bat dong san, thuong

mai, xay dung...

Sy gia tang no nhom 2 1a dau hiéu canh bao sém, cho thay chat lwong tin dung van can dugc giam sat chat
ché. Néu khong duoc xur ly kip thoi, mot phan ng nhém 2 ¢6 thé chuyén thanh ng xau trong quy IV hoic
du nam 2026.

Quy md ne xau toan nganh (dén quy 111/2025)
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Ty 1é NPL (%-RHS)
Nguon: VDSC
L &i suét diéu hanh - Sy diéu chinh can thiét

Trong nam 2025, NHNN diéu hanh 14i suat theo huéng chu dong, linh hoat, wu tién 6n dinh vi mé, kiém
soat lam phét va hd tro tang trudng, gitt nguyén cac lai suat diéu hanh nham tao diéu kién cho tin dung

phuc hdi. L&i suat cho vay binh quan cua céc to chic tin dung duy tri & mic gan 7% mdi nam.

Tuy nhién, ddu hiéu cua sirc ép thanh khoan bat dau xuét hién khi 13i sust OMO (Nghiép vu thi truong

ma) lan dau tién trong hon mot nam dwoc nang tir 4% 18n 4,5% vao dau thang 12/2025.
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Sy diéu chinh nay phan &nh nd luc cua NHNN trong viéc can bang gitra thuc day tang treang (duy tri 1
suat thip) va quan Iy rai ro thanh khoan (nang I4i suat diéu hanh khi can). L&i suat qua dém lién ngan hang
da cham muc 7,35% vao ngay 3/12/2025 - mic cao nhat trong nhiéu nam.

L&i suat lién ngan hang va 1ai suit tién giri

8% 1-6M deposit rate
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Nguon: NHNN/FiinPro-X
Ty gia - Ap lwc va kiém soat
Niam 2025 13 nam bién dong ty gia. VND tiép tuc mat gia so voi USD nhung duoc kiém soat & khoang 3-
4% - mot két qua dang ké trong bdi canh USD bién dong manh toan cau. Trén thi truong tu do, USD cham
dinh lich sir 27.900 VND/USD vao giita thang 11/2025, twong dwong ting 8,1% so v6i dau nam. Chénh

léch gitra thi truong tu do va chinh thic 18n ti 2.700 VND/USD vao thoi diém cao nhat, phan énh tam Iy
tich trir ngoai té van con ¢ hitu & mot bo phan ngudi dan.

Nho cac bién phap can thiép linh hoat cia NHNN (ban ngoai té, diéu tiét trén thi trudng maé, hoan ddi tién
t¢), ty gia da "ha nhiét" vao cudi nam, giao dich quanh viing 26.800-26.850 VND/USD (tu do) va 25.125-
25.400 VND/USD (chinh thtic). Mic chénh léch ndy van con khé 16n, can phai dugc quan tdm diéu chinh
mot cach linh hoat, kip thoi.

I11. CAl CACH THE CHE - NEN TANG CUA TANG TRUONG BEN VUNG

Nim 2025 ghi nhan nhitng budc cai cach mang tinh nén tang khong chi cho nganh Ngan hang ma cho ca
nén kinh té. Bo tir Nghi quyét caa Bo Chinh tri (NQ 57, 59, 66, 68) da tao ra khung phap ly toan dién,
trong d6 Nghi quyét s6 68/NQ-TW vé phét trién kinh té tu nhan danh dau lan dau tién kinh té tw nhan duoc
khang dinh 1a dong luc sé mot cua nén kinh té.

Nhirng cai cach dang chu y
Thanh Idp trung tam tai chinh quéc té: Ngay 21/12/2025, theo Nghi quyét sé 222/2025/QH15 cua Qudc
hoi, Trung tdm Tai chinh Quéc té (TTTCQT) chinh thic di vao hoat dong. M hinh "mat trung tam, hai
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dia diém" véi TP. HCM phét trién thanh trung tam tai chinh toan dién va TP. Pa Ning tap trung vao
fintech, tai chinh xanh va co ché thir nghiém c6 kiém soét (sandbox). Diéu ndy mé ra co hoi 16n dé thu hat
dong vén quéc té, phat trién thi trudng tai chinh hién dai, va két ndi véi hé sinh thai tai chinh khu vyc.

X6a bé thué khoan: Trién khai Nghi quyét s6 68/NQ-TW, Bo Tai chinh da ban hanh Quyét dinh 3389/Qb-
BTC chuyén dbi md hinh quan ly thué déi voi ho kinh doanh. Ngay 30/12/2025 danh dau cot méc lich sir
khi 100% ho kinh doanh chuyén sang ké khai thué, két thdic hinh thirc thué khoan kéo dai nhiéu nam. Day
s& tac dong dwong tdi co cau khéach hang caa cac ngan hang khi ho kinh doanh minh bach hon vé dong

tién, kha niang vay vén ting 1én, gép phan thiac day tin dung va da dang dich vu ngan hang.

Théng tw 56 14/2025/TT-NHNN: Day 1a mot budc tién lich sir vai nganh Ngan hang Viét Nam. Khong don
thuan 1a mot van ban phap quy thay thé Thong tu s6 41/2016/TT-NHNN, ma danh du su quyét liét cua
hé thong ngan hang Viét Nam hudng téi viéc 4p dung toan dién cac chuan muc quéc té Basel 111 trong giai
doan 2025-2030.

Khéac biét gitra Thong tw 41/2016 va Thong tw 14/2025

Tiéu chi Thong tu41-2016 Thong tu 14-2025
' Ty 1& an toan von (CAR) toi thiéu 8% 8% (ca ban) + CCB theo I trinh
B dém bao toan von (CCB) Khong co (6 - theo [0 trinh bon nam: 0,625% > 1,25% > 1,875% > 2,5%
Bo dém von phan chu ky (CCyB) . Khdng co (6-tr0-2,5%
Diéu kién chia cd tlc tién mat Khong c6 diéu kién dac bigt Chi dudgc chia khi duy tri di CAR + (CB
' Phuang phap tinh RWA ’ Phuong phap tiéu chuan (Basel Il) Phuong phép tiéu chuan (Basel Ill) + Phuang phap IRB
Phuong phap xép hang noi bo (IRB) Khéng c6 (6 - bao gom FIRB va AIRB
Riiro hoat d@ngﬁ | Theo hudng dén Basel Il Theo Bu(mg dan mdinhit ciia Basel Il
Thai gian ¢6 hiéu luc Ngay 1-1-2020 Ngay 15-9-2025
Thai gian bat budc dp dung  Ngay 1-1-2020 (da gia han dén 1-1-2023) | Ngay 1-1-2030

Thong tu méi da thay ddi cach tinh ty 18 an toan von (CAR), quan 1y rai ro chat ché hon, va dac biét 1a
thay thé co ché "room tin dung" cing (giao han muc co hoc vao dau nim) bang diéu tiét qua chi phi von
linh hoat hon. Lo trinh s& duoc trién khai dén nam 2030, cho céc ngan hang thoi gian dé ting cuong ning
luc tai chinh va quan tri.

Téi cdu tric ngan hang yéu kém: 04 ngan hang yéu kém duoc kiém soat dic biét (CBBank, OceanBank,
GPBank, DongABank) d3 hoan tat chuyén giao cho cac ngan hang 16n manh hon (Vietcombank, MB,
VPBank, HDBank), duoc di tén thanh cac ngan hang sé6 (VCBNeo, MBV, Vikki Bank, GPBank mai).
Qua trinh nay khong chi ting cuong 6n dinh hé thdng ma con tao diéu kién thar nghiém cac mé hinh kinh

doanh mdi trong linh vuc ngan hang sé.

Két thuc nam 2025, két qua kinh doanh so bo cuia cac ngan hang nay la kha quan. VCBNeo — hau than cua
CBBank — cong b muc 13i ky luc hon 1.800 ty dong. Trong khi d6, Vikki Bank va GPBank ciing ghi nhan
loi nhuan hang tram ty ddng chi sau chua ddy mot nam sép nhap véi cc ngan hang me. Ty Ié no x4u ciing

21



da duoc kiém soat chat chg, giam tir mac hai con s xudng ngudng an toan dudi 3%. Tai co cdu thanh
cdng 4 ngan hang yéu kém khong chi bao vé quyén loi hop phéap cia ngudi giri tién ma con gidp cung cb

niém tin vao su 6n dinh cua hé thdng tai chinh ngan hang.
IV. THI TRUONG CHUNG KHOAN VA VANG

Thi trweong chieng khoan - Nam ciaa nhirng ky luc

Nim 2025 1a mot ndm bung nd cho thi trudng ching khoan Viét Nam. Tinh dén ngay 31/12/2025, chi s6
VNIndex dat 1.784,49 diém, ting gan 41% so véi cubi nam 2024; muc von héa thi truong ¢b phiéu woc
dat gan 10 triéu ty dong, tang trén 39%; gia tri giao dich binh quéan dat gan 29.300 ty dong/phién, ting gan
40% so véi binh quan nam 2024. Tinh dén cudi thang 11/2025, thi trudng cd phiéu co 721 ¢b phiéu va
chtng chi quy niém yét; 878 ma ¢ phiéu dang ky giao dich véi tong gia tri niém yét, dang ky giao dich
dat 2.637 nghin ty dong, tang gan 15% so voi cudi nam 2024.

Trong nam, mic di c6 nhimng luc diéu chinh sau (dic biét sau tin thué dbi ang ciia My) nhung tong thé thi

truong van phuc hoi manh mé véi sy lan toa rong rai, khong chi tap trung & cac ¢o phiéu vén hda lsn.

Quy md vdn hda thi truong tang khoang 35%, tuong dwong 84% GDP. S lugng tai khoan nha dau tu vuot
méc 11 triéu, hoan thanh sém muc tiéu dé ra trong Chién lugc phéat trién TTCK dén nam 2030.

Pang cha ¥ nhat 1a ngay 8/10/2025, FTSE Russell cong bd nang hang thi truong ching khoan Viét Nam
Ién hang Thi truong méi nodi tha cap, véi hiéu luc chinh thic tir 21/9/2026. Su kién nay duoc xem 13 "bude
dau tién" trong qué trinh hoi nhap thi truong von Viét Nam véi hé thong tai chinh toan cau, mé ra canh

ctra d6n nhan dong vén qudc té quy mé 16n va bén viing hon.

Trén thi truong tréi phiéu, trong nam 2025, thi truong tiép tuc duy tri da ting truong on dinh, phat trién
theo hudng an toan, minh bach va bén viing, khang dinh vai trd then chét 1a kénh huy dong von trung va
dai han quan trong cho ngan sach nha nudc (NSNN), cac doanh nghiép va ngan hang chinh sach.

Gia tri phat hanh TPDN theo nhém nganh 2025

\

m Bat Dong San

m Ching Khoan
Coéng Nghiép
5.89'.,334 Ngéan Hang
ty dong
m Tai Chinh
m Tiéu Dung

Khac

Nguon: VBMA
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Tinh chung ca nam 2025, gia tri giao dich binh quéan dat 15.300 ty déng/phién, ting trén 26% so vai binh
quan nim 2024. Khdi lwong huy dong vén trén thi truong trai phiéu khoang 916,7 nghin ti dong, ting
19,3% so véi ndm 2024. Quy mé thi trudng trai phiéu dén cudi nim 2025 dat khoang 3,93 triéu ti dong,
tuong duong 30,7% GDP udc tinh nam 2025, ting 7,6% so véi cudi nam 2024

Thi trudng tréai phiéu Chinh phu tiép tuc gitr vai trd chu dao (chiém gan 70% khdi luong vén huy dong cua
Chinh phu tai thi truong trong nude trong giai doan 2021-2025) va gan két chat ché vai nhiém vu tai co

cAu no cng va ngan sach theo hudéng bén viing.

Thi trudng trai phiéu doanh nghiép danh dau su phuc hdi manh mé sau giai doan khé khan, niém tin cua
nha dau tu dan duoc khdi phuc nhd su chi dao quyét liét caa Chinh phu va khung phép 1y ngay cang hoan
thién. Ca nam 2025, tong gia tri phat hanh trai phiéu doanh nghiép duoc ghi nhan 12 575.381 ty dong, véi
33 dot phéat hanh ra cong ching tri gia 53.854 ty dong (chiém 9,4% tong gia tri phat hanh) va 486 dot phat
hanh riéng I¢é tri gia 521.527 ty dong (chiém 90,6% tong sd).

Vé co cau, nhdm Ngan hang van chiém vi tri ap dao véi 67,7% tong luong phat hanh, twong duong gan
390.000 ty dong. Tiép theo 1a nhom Bat dong san véi 22,9% tong lugng phét hanh, tuong duwong 131.000
ty ddng. Ngan hang ciing 12 nhém dan dau, chiém khoang gan 70% tong gia tri mua lai trudc han (twong
g khoang 208.027 ty ddng) trong tong gia tri trai phiéu da duoc mua lai trudc han dat gan 300.000 ty

dong, ting gan 44% so véi nam 2024

Thi trwong Vang - Thach thic méi

Vang da c6 mot nam 2025 lich st vé gia ca. Gia vang thé gigi 1ap ky luc 4.500 USD/ounce, ting khoang
70% trong nam. Tuong g, vang miéng SJC trong nuéc tién sat mdc 160 triéu dong/luong (dat dinh 159,8
triéu ddng vao 24/12/2025), ting khoang 77% trong nam.

Pang chl y 1a vang nhan tron ciing xac 1ap ky luc ~159,9 triéu dong/luong vao ngay 29/12/2025, gan sat

véi vang SIC - mot sy hoa dong gia chua tirng xay ra trong lich sir thi truong vang Viét Nam.

Cai cach thi truong vang la cong viéc trong tdm trong nim qua. Ngay 10/10/2025, Nghi dinh s
232/2025/ND-CP vé quan ly hoat dong kinh doanh vang chinh thirc ¢6 hiéu luc, x6a bo co ché doc quyén
san xuét vang miéng quédc gia SIC kéo dai tir 2012. Thay vao d0, cac ngan hang va doanh nghiép co du
nang luc dugc cap phép nhap khau vang nguyén liéu va san xuat vang miéng. Bén cudi 2025, NHNN da

nhan duoc 9 hd so tir cac ngan hang thuong mai va doanh nghiép xin cip phép.

Song song véi @6, Chinh phu yéu cau NHNN chu tri 1ap ké hoach thanh lap San giao dich vang quéc gia,

du kién trién khai theo 3 giai doan tir giao dich vang nguyén liéu, mo rong sang vang miéng, roi dén céc
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cdng cu phai sinh vang. San giao dich nay s& gitp tim gia thi truong hop 1y, tao co ché phong chdng rui

ro, va han ché hién tuong thi truong khéng chinh thic.
V. CHUYEN POI SO
Kinh té s phat trién theo ca chiéu réng va chiéu sau

Nam 2025, kinh té s6 Viét Nam tiép tuc khang dinh vai tro 12 mot trong nhimng dong luc ting truéng quan
trong cua nén kinh té Viét Nam, gan chat véi tién trinh chuyén doi s6 qudc gia. Ty trong gia tri ting thém
cua kinh té s6 trong GDP hién udc dat trén 14%, twong duong khoang 72 ty USD, ting 1,64 1an so V&i
niam 2020. Kinh té sb phat trién theo ca chiéu rong va chiéu sau, trong dé cac nganh kinh té s 18i chiém
trén 60%, dong thoi mirc do chuyén doi sb trong cac nganh, linh vuc ngay cang duoc mé rong, dac biét 1a

thwong mai, tai chinh, dich vu hanh chinh va ha tang nang luong.
Phéat trién ngan hang s, di liéu va khach hang la trung tam

Vi nganh Ngan hang, ndm 2025 danh dau giai doan chuyén d6i tir “sd hoa quy trinh” sang phat trién ngan
hang sd, 14y dir liéu va khach hang 1am trung tim. Chuyén dbi s khong con 1a nhiing du 4n cong nghé
riéng 1¢ cua timg ngan hang, ma tré thanh nén tang chién luoc thiic ddy ting trudng bén vimg, tai chinh

toan dién va hoi nhap qudc té clia hé thong ngan hang Viét Nam.

M@t s6 két qua Chuyén doi s6 ndi bat ciia nganh Ngan hang trong nim 2025

* S4 hoa toan dién hoat dong ngin hang: Pén cudi nam 2025, 100% ngin hang thwong mai di trién khai
ngan hang sé ¢ cac meee dp khac nhau; trén 95% giao dich cia khdch hang cd nhin dwoc thuc hign qua kénh
sé. Quy trinh mé tai khodn, phat hanh thé, dinh danh khdch hang (eKYC) co bin dwoc s6 hda hoan toan, rut
ngan thei gian phuc va tir vai ngay xuéng chi con vai phut.

* Thanh toan khong tién mgt bizt pha mgnh mé: Thanh toan sé tiép tuc ting trwéng hai chii sé, véi hon 80%
nguwoi truwong thanh s¢ hiru tai khodn thanh toan. H¢ sinh thdi QR code, Mobile Banking, Vi di¢n tir, thanh
toan tirc thoi 24/7 dwec mé rgng sau réng téi khu veec ndng thon, dich v cong, gido duc va y té. Viet Nam
thugc nhom quéc gia c6 téc dg ting trwéng thanh toan khong tién mat cao nhdat ASEAN.

* Két néi di ligu va trién khai Pé dn 06 dat két qua thuc chat: Nganh Ngan hang 1a mét trong nhiing linh
vire di ddu trong két néi Co sé di liéu quéc gia vé dan cw, phuc vu xac thuc khach hang, phong chéng gian
Ign va mé rgng tai chinh toan dién. Nhiéu ngdn hang da tng dung dinh danh dién tie mike dg cao (VNelD)
trong quy trinh cung cdp dich va.

* Ung dung cong nghé méi nang cao higu qud va qudn tri rai ro: Cac cong nghé Al, Big Data, Cloud, RPA
dwoc ap dung réng rai trong cham diém tin dung, ca nhan héa san phdm, phat hi¢n gian lgn va qudn tri rii
ro. Nhé' dé, chi phi trén thu nhdp (CIR) ciia nhiéu ngan hang giam manh, chét liweng tai sdn va hiéu qud kinh

doanh dwoc cdi thién ro rét.
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Chuyén ddi sb nam 2025 da giup nganh Ngan hang khang dinh vai tro huyét mach cta kinh té s, dong
gop truc tiép vao ting truong GDP sd, dong thoi tao nén tang quan trong cho giai doan phat trién ngén

hang s thong minh, an toan va bao trim hon tir 2026.

VI. TRIEN VONG NAM 2026

Muc tiéu va dinh hwéng

Quéc hoi da dat muc ti€u tang truong GDP nam 2026 tir 10% tré 1én, cao hon muc 8% cua nam 2025.
GDP binh quan dau ngudi Ky vong dat 5.400-5.500 USD — tién gan hon t&i ngudng nuéc ¢6 thu nhap cao.

Dong thoi, kiém soat lam phat va bao dam cac can d6i 16n caa nén kinh té van 14 wu tién.

Dé hién thuc hda nhitng muc tiéu tham vong nay, Chinh phu xéac dinh cc wu tién chién lugc: hoan thién
thé ché, gitr vitng on dinh kinh té vi mo, thiic day cac dong luc ting truéng méi (chuyén doi sd, kinh té
xanh, kinh té tuan hoan), phét trién ha tang chién lugc, phét trién nguon nhan lyc chat luong cao, va bao

dam an sinh xa hoi.
Pong lue ting truéng duw kién
*Tin dung

Nam 2026, muc tiéu ting truong tin dung duoc NHNN cong bb vao khoang 15%, thip hon so v6i nam
2025 (khoang 19%-20%) va van sé& c6 su diéu chinh linh hoat, phii hop véi dién bién nén kinh té.

Vé diéu hanh, téc do tang trudng tin dung vai cac ngan hang nude ngoai, ngan hang hop tac xa va cac to
chuc tin dung phi ngan hang s& duoc chi dong kiém soét. Con lai, cac ngén hang trong nudc s& duoc giao

chi tiéu ngay tir du nam dé chu dong ké hoach kinh doanh.

Vé6i myc tiéu ting truong GDP trén 10%, tin dung s& can tiép tuc tang toc. Nhiéu to chic phan tich du bao
tin dung ndm 2026 can phai dat 20% hoic cao hon. Tuy nhién, diéu nay s& dit ra hai thach thac (i) Hé sé
LDR c6 thé tiép tuc tang, gdy sirc ép 1én thanh khodan va 1ai sudt néu huy dong von ting cham va (i) Toc
dg tang trweng tin dung cao o thé anh hirong dén chat heong duw no, dac biét néu no nhdm 2 tiép tuc gia

tang.

* FDI - duy tri da ting 6n dinh

Véi vén FDI thuc hién nam 2025 uéc dat khoang 27,6 ti USD, ting gan 9% so Vi ndm trudc d6 - cao nhat
trong vong 5 nam qua. Xu thé nay duoc ky vong duy tri va tiép tuc phét huy trong nim 2026 khi ma cac
yéu t6 hd tro nhu sw nAng hang thi tredng chang khodn, céc trung tAm tai chinh quéc té dugc thanh I1ap va
cai cach thé ché duoc tiép tuc day manh. ..
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* Pau tw cOng

Nim 2026, tong muc dau tu cong giai ngan duoc giao 1,08 triéu ty dong - muc cao nhat tir trudc téi nay.
V6i 234 du an khoi cong/khéanh thanh trong thang 12/2025 va téng mic vbn 3,4 triéu ty dong, dong luc
nay duoc ky vong sé tiép tuc, ciing nhiéu dy an ha tang chién lugc tir duong cao toc (455 km da khai thac,
6 du 4n mai khoi cong), san bay, cang bién. .. s& tao nén tang vat chat va 1a dong luc thuc day, lan toa cho
tang truong dai han.

Giai ngin diu tu cong 2024-2026
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* Tigu dung ndi dia - Can khoi thong

Niam 2025, tiéu dung ctia ngudi dan ting truong cham hon ky vong, doanh thu ban 1é thuc té tang rat thap.
Pay 1a mot "diém ngh&n" can théo g& trong nam 2026. Cac chinh sach hd trg ngudi dan, doanh nghiép

nhu ting lvong, giam thué, phi, kich cau tiéu dung...can duoc tiép tuc.

Ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung;
(2022-2025, %)
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Nguon: NSO, VNBA tong hop

26



* Chuyén déi s6 va xanh

Trong nam qua, Viét Nam tiép tuc cai thién vi thé: xép thir 55 thé gigi vé Chi s6 hé sinh thai khai nghiép
toan cau (tang 2 bac), xép thtr 6/40 qubc gia vé Chi sb Al Thé gidi, khiang dinh tiém ning va nd luc vuon
l&n trong ky nguyén kinh té s6. Nén kinh té s Viét Nam dang phat trién theo ca chiéu rong va chiéu sau,

trong d6 cac nganh kinh té s6 18i chiém trén 60%.

Trong béi canh nay, qué trinh chuyén ddi sb trong cac nganh, linh vuc s& ngay cang duoc mé rong, dic
biét 1a thuong mai, tai chinh, dich vu hanh chinh va ha tang ning luong..., tit ca s& thuc day qué trinh
chuyén sb trg thanh dong luc ting truéng thuc chat trong nim 2026. Su phét trién caa kinh té s6 tong thé
sé& tro lai thiic day phat trién fintech, dau tu vao niang luong tai tao va qua d6 sé tao ra nhitng co hoi phat

trién san xuat, kinh doanh méi cho doanh nghiép néi chung va cac t6 chirc tai chinh, ngan hang néi riéng.
Nhirng thach thiec va rii ro

Du ¢6 nhitng trién vong tich cuc, nam 2026 van tiém an nhiéu rui ro:

e Kinh té toan cdu: Xung dot dia chinh tri, xu huéng bao ho thuong mai, va bién dong tai chinh tién
té toan cau tiép tuc 12 yéu té bat dinh.

e Thanh khoan hé thong: Néu tin dung tiép tuc ting cao nhung huy dong chi ting 14-15% nhu 2025,
khoang céach rong thém sg tiép tuc mo rong, tao ap luc I8n 1ai suit va thanh khoan.

e Lai sudt huy déng: Puoc du béo sé thiét 1ap trén mbc méi cao hon (co thé 7-8% cho cac ky han dai),
tir d6 tac dong dén chi phi 14i vay tong thé.

e NIM tiép tuc bj ép: Néu l4i suit huy dong ting nhanh hon kha ning tang lai suat cho vay, NIM s&
tiép tuc suy giam, nhat 1a déi véi nhdm ngan hang quéc doanh.

e Nog nhém 2 va chdt lwong tai san: Su gia ting no nhom 2 trong ndm 2025 can dwoc giam sat chat
ch&, véi nguy co chuyén thanh ng x4u trong 2026.

e Khodng cach FDI-DN trong nwéc: Trong khi FDI van tiép tuc ting manh, dong gop cia doanh
nghiép Viét Nam vao xuét khau van khiém ton, tham chi giam trong ty trong chung, phan anh tinh

trang tang trueong cd tinh bé noi, kém thuc chat.

VI. MQT SO KHUYEN NGHI
Vé chinh sach:

e Diéu hanh linh hogt: Can bang gitra thuc ddy tang truong (thdng qua chinh sach tién té nai long) va

quan Iy rui ro hé théng (théng qua gidm sét chat ch& va can thiép khi can).

27



e Phat trién thj frieong von: Tang cudng phét trién thi truong trai phiéu doanh nghiép, ching khoén,
va céc thi truong tién té khac dé giam su phu thudc vao tin dung ngan hang.

e Cdi cich quy dinh: Hoan thanh viéc g bo co ché "room tin dung" va ap dung diéu tiét qua chi phi
vén tir nam 2026 nhu dy kién.

e On dinh ty gi&: Tiép tuc sir dung cac cdng cu linh hoat dé 6n dinh ty gi4, nhat 1a trong bdi canh bat
dinh kinh té toan cau.

e Thanh Idp San giao dich vang: Khan trrong hoan thanh 16 trinh thi diém san giao dich vang dé ngin
chan thi trudng cho den va kéo giam mirc chénh léch gia trong nudc va quéc té.

Vé hoat dong ngan hang:

e Can bang tin dung-huy dong: Céc ngan hang can thiic day huy dong von bang cach cai thién chat
lwong dich vu, phét trién cac san pham tiét kiém hap dan, va nang cao lgi suat cho céc khach hang
ca nhan.

e Quan Iy chat ché NIM: Khi I3i suit huy dong ting, cic ngan hang can téi wu hoa co cau danh muyc
cho vay, tang ty trong ban 1¢ (14 suat cao hon), va phat trién cac ngudn thu ngoai I4i (dich vu, kinh
doanh ngoai héi...).

e Giam sat no'nhém 2: Can chd ¥ van dé xt Iy no nhom 2 trude khi chuyén thanh no xau, théng qua
tai co cau, gia han c6 diéu kién, hoic thuc hién cac bién phéap thu hoi manh mé.

e Tdang cwong an toan hé thong: Hoan thanh céc yéu cau Basel 111, nang cudng vén diéu 18, va ap dung
cac chuan muc quan 1y rai ro quéc té.

e Phat trién cac san pham méi: Tap trung vao tai chinh xanh, fintech, cac san pham bao hiém lién két,
va cac dich vu tai chinh, ngan hang dem lai nhiéu gia tri gia ting hon.

Niam 2025 1a mot nam budc ngoat véi nén kinh té néi chung va véi nganh Ngan hang Viét Nam noi riéng.
Qua trinh phuc hdi va tai can bing ciia nam 2025 s& 1a co s& dé hudng dén muc tiéu ting trudng cao va

nhiing thanh qua tét dep hon trong nam 2026.

Hé théng ngan hang da chang minh kha ning tang truéng manh mé, loi nhuan duy tri tang, cling véi sic
chéng chiu cua nén kinh té duoc danh gia cao. Nhitng cai cach thé ché tir tiém can cac chuan muc Basel
I1I dén thiét 1ap trung tdm tai chinh quéc té da, dang va sé tao nén tang viing chic cho phat trién trong

tuong lai.

Tuy nhién, con d6 nhiing thach thicc ngan han, cap thiét nhu su mét can déi giita tin dung va huy dong;
NIM suy giam xuéng muc thap nhit ké tir 2018; no nhém 2 gia ting 4m tham..., dic biét hé sé tin

dung/GDP d3 1én t6i 146% - muc cao nhat trong khu vuc, can sy quan tam triét dé trong nam 2026.

Pé dat muc tiéu tang truong GDP trén 10% trong nim 2026 ma van duy tri 6n dinh hé théng, can thiét
phai thuc hién ddng bo nhiéu giai phap:
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Giir viing on dinh kinh té vi mé trong boi canh qudc té nhiéu bién dong;

Tiép tuc néi long tién té mgt cach cé kiém soat;

Phat trién manh cac th; trirong von khdc d@é giam phu thuge tin dung;

Théo gé cdc diém nghén cdu triic, déc biét 1a gidi han huy dong vén va chi phi 1ai vay cao;

Giam séat chdt ché chat lirong tai san va qudan Iy rui ro hé théng.

Vi nhitng nd luc nay, nganh Ngan hang Viét Nam hoan toan c6 thé dam dwong vai tro "huyét mach” cia

nén kinh té, gop phan dua dit nuéc budc vao ky nguyén phat trién mai véi tée do ting truong cao, bén

vitng va bao trum./.

B4o cdo nay su dung thong tin, diz liéu tr nhiéu nguon chinh théng va tin cdy trong va ngodi nuée nhu
IMF/WB/OECD/Bloomberg va NHNN, BTC, MOC, VGP, VIS, Widata, FiinGroup...
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