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BAN TIN KINH TE Vi MO SO THANG 1/2026

KINH TE THE GI0I

1. TINH HINH KINH TE THE G161 THANG 12/2025 VA NAM 2025
1.1. Téng quan chung

Nganh san xudt toan cau da két thuc nam 2025 trong tinh trang tram lang, khi
tang trudng san lugng giam va ca dong don dat hang mdéi lan mtic d¢ viéc lam déu
khong thay doi.

Chi s6 PMI San xuét Toan cdu cua J.P.Morgan da giam nhe xu6ng 50,4 trong
thang 12, gidm so véi 50,5 trong thang 11 nhung van cao hon muc trung lap 50,0
trong thang thi nam lién ti€p. Hai trong s6 cac thanh phan cua PMI (san lugng va
thoi gian giao hang ctia nha cung cdp) & mtic phu hgp véi su mé rong, hai thanh
phén khac cho thdy khong c6 su thay ddi (don dat hang méi va viéc lam) va lugng
hang tén kho giam.

Trong thang 12/2025, kinh té thé gi6i budc vao giai doan diéu chinh chinh sach
1o nét hon, khi cdc ngan hang trung uong 16n, ddc biét la Cuc Dy trii Lién bang My
(Fed), chuyén trong tdm tui kiém ché lam phat sang ho trg ting trudng va 6n dinh thi
truong. Viéc Fed tiép tuc cat giam 1ai suit tham chiéu xu6ng viing 3,5 - 3,75% phan
anh danh gia than trong trudce trién vong kinh té toan ciu con nhiéu bat dinh, trong
boi canh ting trudng cham lai, thi truong lao ddong My ha nhiét va ap lyc lam phat du
giam nhung chua hoan toan dugc kiém soat. Pong thai nay gép phan cai thién tam ly
nha dau tu, dong thai tao du dia cho dong von quay tré lai cac thi trudng tai san rui ro.
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BAN TIN KINH TE Vi MO SO THANG 1/2026

Chinh sach tién té n6ilong ctia Fed nhanh chéng lan téa tac dong sang thi truong
hang héa qudc té. Dong USD suy yéu da lam gia ting stic hdp dan ctia cdc mdt hang
dinh gia bang USD, kich hoat luc mua trén nhiéu nhém hang hoa, dic biét la kim
loai va mdt s6 mdt hang nguyén liéu co ban. Bén canh yéu té tién t¢, ky vong phuc
héi nhu cau tai cac nén kinh t€ 16n, trong dé c6 Trung Qudc, ti€p tuc dong vai tro
ho trg xu hudng nay, du dién bién gitia cic nhém hang hoéa van c¢6 su phan hoéa do
khac biét vé cung - cau tling thi trudng.

Nam 2025, kinh t€ thé gi¢i da khing dinh ning luc chdng chiu vugt trdi trude
cac cu sdc dia chinh tri va ap luc thué quan mdi, duy tri muc ting truéng kha quan
3,2%. Két qua nay dugc cung c6 boi ba tru cot chinh: sy cht dong thich ting thong
qua tich trii hang hoéa cua cong dong doanh nghiép, lan séng bung nd thuong mai
lién quan dén Al va sy diéu hanh linh hoat ctia chinh sach tai khoa - tién té. Tuy
nhién, budc sang giai doan “binh thudng méi”, nén kinh té€ thé gidi van doi dién véi
rti ro co cdu tu sy phan manh chudi cung ting, hang rao thué quan cao va da giam
toc dong loat ctia cac cuc tang trudng 16n nhu My, Trung Qudc va EU.

CHI TIEU KINH TE THE G161 VA CAC NUGC 2021-2024,
UGC TiNH 2025 VA DU BAO 2026

TANG TRUGNG GDP 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F

Toan céu 6,6 3.8 35 33 3.2 3.1

Cac nén kinh té phat trién 6.0 30 17 18 16 16
My 6.2 2,5 29 2,8 2,0 21
Eurozone 6.4 3.6 0.4 0.9 12 11

Cac nén kinh t& mdi ndi va dang phattrién 7,0 4,3 4,7 4,3 4,2 4,0

Trung Quac 8,6 31 5.4 50 4.8 4,2
An po 9,7 76 9,2 6.5 6.6 6.2
LAM PHAT (CPI) 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F

Toan cau 4,7 8.8 6.6 5.6 4,2 3.6
Cac nén kinh té phat trién 3.1 73 4,6 2,6 25 2,2
My 4,7 8.0 L4 3.0 27 2.4
Eurozone 2,6 8.4 5.4 2,4 2,1 19

Cac nén kinh t& mdi ndi va dang phattrién 5,9 9,7 8,2 79 5,3 47

Trung Qudc 09 2,0 0.2 0.2 0.0 0.7
An Do 55 6,7 5.4 46 2.8 4,0
THUGNG MAI QUOC TE (KHOI LUGNG) 2022 2023 2024 2025F 2026F
Toan cau 108 58 10 35 36 23

Gia hang hoa (USD)
Hang hoa ché bién, ché tao 67 103 17 13 06 -0
Dau 6658 392 -164 -18  -129  -45
Hang hoa ca ban (phi nang lugng) 26,7 79 -5,7 3.7 T4 4,1
Nguén: IMF
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Trong linh vuc nang lugng, ciu tric dong chay thuong mai toan cau ti€p tuc dich
chuyén r6 rét. Nga va Trung Qudc gia ting hgp tac trong linh vuc khi thién nhién
héa long (LNG), bat chdp cac 1énh triing phat ctia phuong Téy, cho thdy cac yéu to
dia chinh tri khong con tuyét doi chi phéi dong ning lugng nhu giai doan trudec.
Quan h¢ ning lugng song phuong nay viia giup Nga duy tri ddu ra xudt khau, viia
mang lai cho Trung Quéc nguén cung LNG 6n dinh véi chi phi canh tranh hon,
dong thoi gop phan tdi dinh hinh ban d6 cung ting nang ligng tai chau A.

Dai véi thi trudng dau mo, nam 2025 ching kién xu hudng ma cac yéu t6 cung -
cdu co ban ngay cang lan at tac dong cta dia chinh tri. Tang truéng nhu cdu dau toan
cau duy tri & muc khiém t6n, trong khi nguén cung ting manh tit My va viéc OPEC+
diéu chinh chién lugc theo hudng uu tién thi phan da tao ra trang thai du cung kéo
dai. Trong bdi canh nay, gia dau van dong trong mat bang thap hon so véi cdc nam
trudc, phan dnh thuc té rang nhiing bién dong dia chinh tri chi con déng vai tro thd
yéu néu khong di kem véi gidn doan vét chdt nghiém trong vé nguoén cung.

1.2. Cac nén kinh té I6n trén thé gigi
] M)”}

Dii liéu PMI thang 12 cho thay su cai thién bén viing, du chdm hon, trong diéu
kién hoat dong ctia nganh san xuit Hoa Ky.

Cuoc khao sat méi nhat cho thay san lugng tang yéu hon, trong boi canh don dit
hang méi lai giam - 14n déu tién sau ding mdt ndm. Doanh s6 ban hang qudc té ti€p
tuc gidm, mét phan do thué quan, diéu nay ciing ti€p tuc ddy chi phi hoat déng tang
cao. Tuy nhién, mdc du van & mtc cao ky luc, ca gia d4u vao va dau ra déu tang véi
toc do cham nhat trong 11 thang. Tang trudng viéc lam dugc duy tri dén cudi nam
2025, v6i viéc tao viéc lam dat muc cao nhat ké tu thang 8.

Chi s6 Quan ly Mua hang San xuit Toan cau cta My dat 51,8 trong thang 12.
Con s6 nay thap hon mtic 52,2 trong thang 11 va bao hiéu sy m& rong yéu nhat cta
nén kinh té san xuét trong chu ky tang trudng 5 thang hién tai. Tang trudng yéu hon
xudt phat tu sy sut giam don ddt hang méi. Miic giam khong dang ké, nhung du sao
ciing la l14n d4u tién trong mot nam. Xudt khdu cting la mot ngudn gy suy yéu nhu
cau, giam trong thang thi bay lién ti€p. Thué quan dugc cho la da anh hudng dén
doanh s6 xuit khéu, dic biét la sang Canada.

Vé tong thé, trong thang 12/2025, kinh t&€ My tiép tuc thé hién stic tang trudng 4n
tugng, bat chdp nhiéu thach thtic ndi tai va bén ngoai. Ngay 23/12, B Thuong mai
My cong bé GDP trong quy I11/2025 ting téi 4,3% so véi cling ky nam trudc, vugt
xa du bdo cua gidi kinh t€, chti yéu nho tiéu dung noi dia manh va sy phuc hoi cta
xudt khau trong nhiéu nganh dich vu va cong nghé. Su mé rong nay phan anh kha
nang chong chiu vi mé dang ké ctia nén kinh té trong béi canh 4p luc chinh sach
thuong mai va lai sudt cao trong phan l6n nam 2025.
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TY LE THAT NGHIEP VA BUGC NHAN TRQ CAP TAI MY TiNH BEN 2025
Bon vi tinh: %
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Mic du nén kinh té€ van kién cuong, véi GDP tang trudng nhanh nhat trong hai
ndm & quy III, thi trudng lao dong gan nhu dinh tré. Mac du da giam so véi mtic
dinh gan day, s6 lugng don xin trg cdp that nghiép tiép tuc cao hon mot chut so
véi cling ky nam ngoai, va 6 mtic phtt hgp véi khao sat ctia Conference Board tuan
trudc cho thdy nhan thic ctia nguoi tiéu dung vé thi truong lao dong da xau di trong
thang nay, xuéng muc tuong duong véi ddu nam 2021. Téc d6 tuyén dung chdm da
khién viéc tao viéc lam gan dat miic ma cac nha kinh té€ udc tinh 13 mic hoa von,
muc gitp ngan ty 1¢ that nghiép gia tang. Ty 1¢ that nghiép da tang lén mtic cao nhat
trong bon nam 1a 4,6% vao thang 11, mic du mo6t phan nguyén nhan la do cic yéu
to ky thuét lién quan dén viéc chinh phu déng ctia kéo dai 43 ngay.

Cu6i nam 2025, chinh sach tai khoa va tién t¢ My dang trong trang thai diéu
chinh huéng téi ho trg ting trudng bén viing. Cac chinh sach tax cuts, thué quan
va goi kich thich dugc ban hanh trong nam tao ra nhiing luc ddy nhét dinh cho chi
tiéu tiéu dung va dau tu doanh nghiép. Trong khi d6, Fed ti€p tuc duy tri cam két
linh hoat d6i v6i chinh séch 1ai sudt, nhdn manh rang cac budce di tiép theo sé dugc
dan dat bai dii liéu kinh t€ cap nhét. Cac du bao kinh té cho nam 2026 du bao tang
trudng tiép tuc, nhung véi su can nhac ky luéng déi véi rai ro lam phat kéo dai va
thi truong lao dong cham phuc hoi.

Trong thang 12/2025, thi trudng ching khodn My trai qua giai doan trai chiéu
v6i xu hudng giam nhe vao cudi nam, nhung van dé lai biic tranh tong thé tich cuc
khi két thuc mdt nam day bién dong. Trong phién giao dich cudi ciing ctia nam
2025, céc chi s6 chinh nhu S&P 500, Dow Jones va Nasdaq déu giam diém nhe, v6i
S&P 500 dong ctia giam khoang 0,7% xudng 6.845,50 diém, Nasdaq lui 0,8% va Dow
Jones giam 0,6%.
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BIEN BONG BA CHi SO CHINH CUA THI TRUONG CHUNG KHOAN MY
TU PAU NAM 2025 BEN HET THANG 12/2025
Bon vi tinh: %
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Mic du dién bién trong nhiing ngay cudi nam mang sic do, thi truong ching
khoan My van ghi nhin mtic tdng trudng 4n tugng trong toan bd ndm 2025. Chi
s6 S&P 500 tang khoang 16,4% trong ca nam, Nasdaq Composite btit pha v6i mtic
tang hon 20%, con Dow Jones ghi nhan ting khoang 13% xuyén sudt nam - danh
dau nam thu ba lién ti€p tang trudng hai chi s6 doi véi S&P 500. Nhiing két qua
nay dugc thuc ddy bdi lan séng dau tu vao c6 phiéu cdng nghé, dac biét la nhom lién
quan téi tri tu¢ nhan tao (AI) va ky vong lgi nhuan doanh nghiép tich cuc, bat chap
cac dgt bién dong do rui ro chinh sach thuong mai va lai suat.

= Trung Qudc

Thang 12/2025, theo du bao ctia Quy Tién té Quoc té€ (IMF), ting trudng GDP
cta Trung Quoc trong ndm 2025 dugc ky vong dat khoang 5%, cao hon mtic du bao
trude do nho cac bién phép chinh sach ho trg va mic thué xuat khiu giam bét cang
thing thuong mai v6i mét s6 doi téc 16n. Dy béo ting trudng cho ndm 2026 cling
dugc nang lén khoang 4,5%, phan anh ky vong 6n dinh hon trong méi trudng chinh
sach va thuong mai quoc té.

Hoat dong san xudt ctia Trung Quoc da chdm dut chudi suy giam kéo dai tdm
thang, khi chi s6 PMI nganh san xudt chinh thtic ting1én 50,1, phan anh sy m& rong
nhe 14n dau tién sau nhiéu thang sut gidm. Pa phuc hoi nay dugc ho trg bai ting
don hang trudc ky nghi 1€ va sy cai thién tuong d6i trong nhu ciu toan cau déi véi
mot s6 san phdm xudt kh4u. Tuy nhién, cac doanh nghiép nho va vtia van ghi nhan
tinh trang suy yéu, va tiéu dung noéi dia tiép tuc & muc thap, cho thdy su phuc hoi
trong san xudt van chua toan dién.

[5]
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CHi SO HOAT BONG KINH DOANH PHI SAN XUAT
Don vij tinh: % (da diéu chinh theo mua vu)
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Trong boi canh cac rai ro kéo dai, Trung Qudc ti€p tuc trién khai chinh sach tai
khoa chu dong hon d€ ho tr¢g muc tiéu ting trudng va 6n dinh kinh té. Cac nha
hoach dinh chinh sach da thong bao duy tri hoac mé rong muic tham hut ngan sach
khoang 4% GDP, dong thdi cdn nhac bién phap cat giam ty 1é dy tri bat budc ngén
hang va diéu chinh cac cong cu lai suit d€ tao diéu kién thuén lgi hon cho hoat dong
dau tu va tiéu dung. Cac bién phdp nay hudng téi viéc kich thich nhu cau trong
nudc ma khong lam gia tang rui ro tai chinh hé théng.

Mic du tang trudng GDP dugc duy tri & mtc 6n dinh, cac thach thic ndi tai d6i
v6i nén kinh té van 1a diém dang chu y trong thang 12/2025. Tiéu diing ndi dia chua
phuc hoi manh mé, v6i doanh s6 ban 1€ va chi tiéu ctia hd gia dinh ting kha khiém
ton, phan 16n bi kéo xudng bdi thi truong bat dong san suy yéu va thu nhap ngusi
lao dong tang cham. Nhiing diéu kién nay khién chi tiéu ho gia dinh chua thé déng
vai tro6 manh mé trong viéc thuc ddy ting trudng tng ciu.

Bén canh d¢, thi truong lao dong d6i mat véi ap luc khi s6 lugng ngudi méi gia
nhap luc lugng lao dong tang nhanh, dit ra thach thic I6n d6i véi muc tiéu tao viéc
lam ctia chinh pht va 6n dinh thu nhap trong b6i canh tang truéng hoat dong kinh
té con thiéu can doi gitia cac nganh.

Trong thang 12/2025, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBOC) ti€p tuc duy
tri chinh sach 1ai suét cho vay 6n dinh, khong thuc hién bat ky diéu chinh nao doi
v6i cac lai suat tham chiéu trong thang. Theo di liéu chinh thiic cong b6 vao ngay
22/12,1ai suét cho vay chudn ky han 1 ndm dugc giti nguyén & muc 3,00%, trong khi
LPR ky han 5 nam - thudng dugc st dung lam tham chiéu cho cac khoan vay thé
chép dugc duy tri & muic 3,50%. Day la thang thi bay lién ti€p PBOC giti nguyén cac
muc lai sudt nay, pht hgp véi ky vong thi trudng va phan anh lap truong chinh sach
tién té than trong ctia ngan hang trung uong Trung Qudc trong bdi canh suy giam
tang trudng kinh té va di liéu kinh t€ kém tich cuc gan day.

Viéc duy tri 1ai sudt LPR & mtic tuong déi thap va 6n dinh cho thdy PBoC dang
uu tién 6n dinh chi phi tin dung va hé trg tin dung déi véi doanh nghiép va ho gia
dinh, dong thoi tranh kich thich qua mic trong béi canh ton tai nguy co tich lay rai
ro tai chinh

[ 6]
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DIEN BIEN LAI SUAT CHO VAY CUA NGAN HANG TRUNG UGNG TRUNG ouO’c -
Bon vi tinh: %
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Bén canh do, trong boi canh céc rti ro kéo dai, Trung Qudc tiép tuc trién khai
chinh séch tai khoa cht dong hon d€ ho trg muc tiéu tang trudng va én dinh kinh
té. Cac nha hoach dinh chinh sach da thong bao duy tri hodc mé rong mic tham
hut ngén sach khoang 4% GDP, dong thoi can nhéic bién phap cat giam ty 1é du tri
bat budc ngan hang va diéu chinh cac cong cu lai suét d€ tao diéu kién thuin lgi hon
cho hoat dong dau tu va tiéu dung. Cac bién phap nay hudng t6i viéc kich thich nhu
cau trong nudc ma khong lam gia tang rui ro tai chinh hé thong.

= EU

Trong thang 12/2025, tii s6 liéu do co quan théng ké Eurostat ctia Lién minh
chau Au (EU) cong b6 kinh té khu vuc st dung dong euro (eurozone) ting trudng
manh hon so v6i udc tinh ban dau, véi GDP quy nay tang 0,3% so véi quy trudc
va 1,4% so véi cung ky nam trudc, cao hon mtc 0,2% va 1,1% trong cong bé dau
tién. Su diéu chinh tang nay phan anh dong luc dau tu manh mé hon du kién, dic
biét tlt cdc quéc gia nhu Italy, Ao va Lithuania, sau khi ddu tu ting 0,9% so vé6i quy
2 (trong khi quy trudc do6 giam). Trong khi do, tiéu dung ca nhéan chi tang nhe, va
nhap khiu ting nhanh hon xuét khau, phan anh su phan hda gitia cac thanh phan
ctia nén kinh té.

Chi s6 PMI san xuat khu vuc dong euro da giam trong thang 12 xuéng con 48,8,
tu muic 49,6 trong thang 11, dua chi s6 nay xudng dudi moc 50,0 cho thay su suy
giam manh hon trong diéu kién hoat dong ctia cac nha may.

Trudc béi canh nay, Ngan hang Trung uong chau Au ECB va cic nha hoach dinh
chinh sach eurozone danh gid rang da ting trudng nay phan nao trn an rang chinh
sach tién té hién tai dang phu hgp, dac biét khilam phat da tién gan muc tiéu 2% cta
ngan hang. Ngay 18/12, ECB da giti nguyén 1ai suat co ban trong cudc hop lan thu
tu lién tiép, tiép tuc duy tri cach tiép cén dua trén di liéu khi dy bao lam phat sé 6n
dinh 6 mtic muc tiéu 2% trong trung han.

[7]
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LAI SUAT CHiNH SACH CUA ECB QUA CAC NAM
Bon vi tinh: %
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Bén canh do¢, trong thdng 12/2025, Lién minh chau Au dang tién hanh 16 trinh
phap ly loai bé dan nhap khau khi d6t Nga theo chién lugc REPowerEU, nham giam
phu thudc nang lugng lau dai sau xung dot Nga - Ukraine. Theo thoa thuén tam thoi
dat dugc gitia Hoi dong EU va Nghi vién chau Au, EU sé cdm nhap khdu LNG tu
Nga vao cudi nam 2026 va khi dot duong 6ng vao cudi ndm 2027, véi cac giai doan
chuyén tiép cho hgp dong hién tai va yéu cau ké hoach da dang héa nguoén cung ctia
cac nudc thanh vién. Quy dinh nay la mét phan trong muc tiéu thic ddy an ninh
ning lugng va doc 1ap cta chau Au, dong thoi gidam thiéu rai ro ti phu thudc vao
nguon cung nang lugng cta Nga.

bang chu y, Cht tich Vién nghién ctu kinh t€ Dtc (Ifo), 6ng Clemens Fuest, da
1én tiéng canh bao nguy co nén kinh t€ Diic roi vao tinh trang dinh tré kéo dai vao
ngay 26/12. Theo Vién Ifo, chi s6 moi trudng kinh doanh ctia Dtic trong thang 12
ti€p tuc giam, phan anh su suy yéu ro rét trong ky vong ctia doanh nghiép doi véi
ntia dau nam 2026. Trong khi dd, danh gia v€ tinh hinh hién tai hau nhu khong thay
doi, cho thdy nén kinh t€ dang roi vao trang thai “giam chan tai ch6.»

Moi lo ngai vé thi trudng viéc lam tai Diic da leo [én muc cao nhat ké tii cudc
khuing hoang tai chinh toan cau 2008 - 2009, phan anh su suy yéu kéo dai cia nén
kinh t€ va rui ro gia tang do6i v6i nguoi lao dong. Theo khao sat ctia cong ty tu van
EY, 16% nguoi lao dong Diic danh gia cong viéc ctia ho “rat khong an toan” hoac
“kha khong an toan”, ty 1é cao nhat trong nhiéu ndm gan day va gin biang mtic dinh
ghi nhan trong khung hoang 2008 - 2009. Mtc d9 lo ling nay phan hoa ro rét gita
cac nhom dan s6: lao dong tré dudi 35 tudi va nhom c6 thu nhap thip dudi 25.000
euro/ndm chiu tdm ly bat an manh hon dang ké so véi cac nhom tudi va thu nhap
cao hon. Bén canh dé, ky vong tai chinh cd nhan ciing suy gidm, véi chi 17% ngudi
tham gia khdo st tin rang tinh hinh tai chinh cta ho sé cai thién trong nim tdi,
trong khi 26% du bdo xau di, cho thdy ap luc 1én thi truong lao dong va niém tin
tiéu dung van 16n.
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2. DU BAO TANG TRUGNG

Trong thang 12/2025, boi canh kinh t€ toan cau ti€p tuc dugc dinh hinh béi da
giam toc tang trudng, chinh sach tién té budc vao giai doan diéu chinh va cac rui ro
dia chinh tri - thuong mai gia ting. Trudc nhiing bién déng nay, cac t6 chiic quoc
té€16n da cong bs du bao trién vong tang trudng kinh té thé gidi, phan anh su diéu
chinh trong danh gia vé stic chong chiu ctia cac nén kinh t¢é, cing nhu nhiing thach
thtic trung han doi véi tang trudng toan cau.

T06 chiic Hop tdc va Phat trién Kinh té (OECD) du bao ting truéng GDP ciia thé
gidi nam 2026 sé chdam lai con 2,9%, so vdi miic udc tinh 3,2% cho ndm 2025. Bén
canh do, OECD ciing canh bao viéc xuét hién thém cac rao can thuong mai, dac biét
14 d6i v6i cac hang hdéa quan trong phuc vu san xudt, c6 thé gay tac dong dang ké1én
chudi cung ting va san lugng toan cau.

Trong bao cdo Trién vong Kinh t€ Toan cau cua Ngdn hang Thé giéi (WB), kinh
té thé gidi nam 2025 chi tang khodng 2,3%, mtc thap nhét ké tii sau khiing hoang
tai chinh 2008 (khong tinh cdc nam suy thodi), do cing thdng thuong mai kéo dai
va moi trudng chinh sach thiéu 6n dinh. Sang ndm 2026, WB du bdo tdng truéng
toan cdu nhich lén miic khiém ton khodng 2,4%, trudc khi ting nhe lén 2,6% vao
nam 2027.

Con theo Co quan Thuong mai va Phdt trién Lién hop quéc (UNCTAD), ting
trudng kinh té toan cdu ndam 2026 van thdp va chi 6 miic 2,6% nhu nam 2025, du c6
dugc dong luc tich cuc tii cac cong nghé méi nhu AL

O chiéu ngugc lai, mdt s6 t6 chic tai chinh 16n dua ra kich ban lac quan hon cho
nam 2026. B0 phdn Nghién ciiu ciia ngdn hang Goldman Sachs du bdo, GDP toan
cdu c6 thé tang khodng 2,8%, cao hon miic du bdo trung binh ciia thi truong la 2,5%.
ba tang nay dugc hé trg béi diéu kién tai chinh ndi long hon va cac bién phap tai
khoa tai nhiéu nén kinh té 16n.

DU BAO TANG TRUGNG KINH TE THE GIGI GIAI DOAN 2025 - 2026
Bon vi tinh: %

OECD WB UNCTAD Goldman Sachs
2025 W B 2026

Nguén: Vibiz Monitoring, thang 12/2025
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DU BAO NHU CAU NANG LUGNG TOAN CAU GIAI BOAN BEN NAM 2050

FUTURE GLOBAL
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.
| PHANI
KINH TE VIET NAM

1. TINH HINH KINH TE VIET NAM THANG 12/2025
1.1. Cac chi tiéu kinh té - xa hoi

Thang cudi cing cia nam 2025, nganh san xuét cta Viét Nam tiép tuc duy tri da
tang trudéng. Cac doanh nghiép tiép tuc md rong san lugng manh mé trong boi canh
don dit hang mdi tang 1én, cung véi diéu kién thai tiét thuan lgi gitp tang cuong
ndng lyc san xuat.

Chi s6 PMI® nganh san xuat cua S&P Global Vietnam két thuc nam & mic 53,0,
giam nhe so v6i mtc 53,8 trong thang 11 nhung van cao hon mtuc 50,0 va bao hiéu
su cai thién dang ké hang thang vé stic khoe tong thé ctia nganh. Diéu kién kinh do-
anh da dugc cai thién trong sau thang qua. Cac nha san xuat Viét Nam tiép tuc ghi
nhan ting trudng san lugng trong thang 12, kéo dai chudi ting trudng hién tai 1én
tam thang. Toc d¢ tang trudng kha tot, mac du chdm nhat trong ba thang.

1.1.1. Sdn xudt céng nghiép

Nam 2025, chi s6 san xudt cong nghiép (IIP) udc ting 9,2% so v6i nam trudc
(ndm 2024 tang 8,2%). Trong dd, nganh ché bién, ché tao tang 10,5% (nam 2024
tang 9,5%), dong gop 8,4 diém phan tram vao mic ting chung; nganh san xuét va
phéan phoi dién tang 6,7% (nam 2024 ting 9,5%), dong gbép 0,6 diém phén tram;
nganh cung cip nudc, hoat dong quan ly va xt ly rac thai, nudc thai ting 7,8% (nam
2024 tang 10,6%), dong gop 0,1 diém phén tram; nganh khai khodng ting 0,5%
(ndm 2024 giam 6,3%), dong gop 0,1 diém phén tram trong mtic ting chung.

___ TOC B0 TANG/GIAM IIP NAM 2025 SO VGI NAM TRUGC CUA MOT SO BIA PHUGNG
Bon vi tinh: %
10 dia phuang co tdc do tang IIP cao nhat 10 dia phudng co toc do tang IIP thap nhat
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1.1.2. Xudt nhap khédu
» Xudt khdu hang héa:

Kim ngach xudt khdu hang héa thang 12/2025 dat 44,03 ty USD, tang 12,6% so
v6i thang trudc. Trong do, khu vuc kinh té€ trong nuéc dat 9,7 ty USD, tang 17,9%;
khu vuic ¢6 von dau tu nudc ngoai (ké ca dau tho) dat 34,33 ty USD, tang 11,2%. So
v6i cung ky nam trudc, kim ngach xudt khdu hang héa thang 12/2025 tang 23,8%,
trong d6 khu vuc kinh té€ trong nuéc giam 9,8%, khu vuic c6 von dau tu nudc ngoai
(ké ca dau thd) ting 38,4%.

Vé co cdu nhom hang xudt khdu nam 2025, nhém hang cong nghiép ché bién dat
421,47 ty USD, chiém 88,7%; nhom hang ndng san, 1am san dat 39,46 ty USD, chiém
8,3%; nhom hang thuy san dat 11,29 ty USD, chiém 2,4%; nhom hang nhién liéu va
khodng san dat 2,83 ty USD, chiém 0,6%.

= Nhdp khdu hang héa:

Kim ngach nhap khiu hang hoéa thang 12/2025 dat 44,69 ty USD, ting 17,6% so
v6i thang trudc. Trong d6, khu vuc kinh t€ trong nudc dat 14,57 ty USD, tang 28,5%;
khu vyc c6 von dau tu nudc ngoai dat 30,11 ty USD, tang 13,0%. So vé6i cung ky nam
trudc, kim ngach nhap khau hang héa thang 12/2025 tang 27,7%, trong d6 khu vuc
kinh t& trong nudc tang 4,1%; khu vuc c6 von dau tu nudc ngoai tang 43,4%.

Vé co cdu nhém hang nhap khdu nam 2025, nhém hang tu liéu san xuét dat
426,11 ty USD, chiém 93,6%, trong d6 nhém hang may moéc thiét bi, dung cu phu
tung chiém 52,7%; nhom hang nguyén, nhién, vat liéu chiém 40,9%. Nhom hang vat
phdm tiéu dung dat 28,9 ty USD, chiém 6,4%.

Theo s0 liéu so bg, can can thuong mai hang héa thang 11/2025 xuat siéu 1,13
ty USD; mudi mot thang xudt siéu 20,69 ty USD; thang 12/2025 nhép siéu 0,66 ty
USD. Tinh chung ca nam 2025, can can thuong mai hang hoa xuét siéu 20,03 ty
USD (cting ky ndm trudc xudt siéu 24,94 ty USD). Trong d6, khu vuc kinh té trong
nudc nhép siéu 29,43 ty USD; khu vic c6 von dau tu nudce ngoai (ké ca dau tho) xuat
siéu 49,46 ty USD.

1.1.3. Tinh hinh ddang ky doanh nghiép

Trong thang 12/2025, ca nudc cd gan 17,2 nghin doanh nghiép thanh lap méi véi
s6 von dang ky 166,0 nghin ty dong va s6 lao dong diang ky 100,6 nghin lao dong,
tang 13,9% vé s6 doanh nghiép, ting 3,4% v¢€ von didng ky va tang 20,8% vé s6 lao
dong so v6i thang 11/2025. So véi cung ky nam trudc, tang 71,6% vé s6 doanh ng-
hiép, tang 72,2% v¢€ s6 von dang ky va tang 5,1% veé s6 lao dong. Von dang ky binh
quan mot doanh nghiép thanh lap méi trong thang 12/2025 dat 9,7 ty dong, giam
9,2% so v6i thang trudc va tang 0,3% so v6i cung ky nam trudc. Bén canh dé, ca
nudc con cé gan 10,0 nghin doanh nghiép quay trd lai hoat dong, tang 3,0% so véi
thdng trudc va ting 12,7% so vdi cung ky ndm 2024.
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Tinh chung nam 2025, s6 doanh nghiép tam ngting kinh doanh c¢6 thai han la
114,4 nghin doanh nghiép, tang 14,3% so v6i ndm trudc; 76,9 nghin doanh nghiép
ngting hoat dong chd lam th tuc giai thé, tang 0,9%; 35,9 nghin doanh nghiép hoan
tat tha tuc giai thé, ting 66,1%. Binh quan mdt thang c6 18,9 nghin doanh nghiép
rut lui khoi thi truong.

TINH HINH DANG KY DOANH NGHIEP TAI VIET NAM

DN dang ky thanh lap méi DN rut lui

2975

nghin doanh nghiép

227,2

nghin doanh nghiép

va quay trd lai hoat dong J 5 E khai thj trusng

A 274% A 14,8%

Nguén: Cuc Théng ké
1.1.4. Hoat déng ddu tu

Nam 2025, von dau tu thuc hién toan xa hoi theo gia hién hanh uéc dat 4.150,5
nghin ty dong, tang 12,1% so véi ndm trudc, bao gom: Von khu viuc Nha nuéc dat
1.233,6 nghin ty dong, chiém 29,7% tong von va tang 19,7%; khu vuc ngoai Nha
nudc dat 2.237,1 nghin ty dong, chiém 53,9% va tang 8,4%; khu vuc c6 von dau tu
truc tiép nudc ngoai dat 679,8 nghin ty dong, chiém 16,4% va ting 11,7%.

Toéng von dau tu nude ngoai ding ky vao Viét Nam tinh dén ngay 31/12/2025 bao
gom: Von déng ky cdp méi, von dang ky diéu chinh va gia tri gép von, mua ¢6 phan
ctia nha dau tu nudc ngoai dat 38,42 ty USD, tang 0,5% so v6i ndm trudc

Voén dau tu truc tiép nudc ngoai thuc hién tai Viét Nam ndm 2025 udc dat 27,62
ty USD, tang 9,0% so v6i nam trudc. Day la s6 von dau tu tryc ti€p nudc ngoai thuc
hién cao nhét trong 5 nam qua. Trong d6: Cong nghiép ché bién, ché tao dat 22,88 ty
USD, chiém 82,8% t6ng vén dau tu truc tiép nudc ngoai thuc hién; hoat dong kinh
doanh bat dong san dat 1,93 ty USD, chiém 7,0%; san xuat, phan phoi dién, khi dot,
nudc néng, hoi nude va diéu hoa khong khi dat 914,9 triéu USD, chiém 3,3%.

Tinh chung t6ng von dau tu ctia Viét Nam ra nudc ngoai (von cip méi va diéu
chinh) dat 1.362 triéu USD, tang 88,7% so v4i nam trude. Trong do6: San xudt, phan
phoi dién, khi dot, nudc néng, hoi nudc va diéu hoa khong khi dat 506,9 triéu USD,
chiém 37,2% t6ng vén dau tu; cong nghiép ché bién, ché tao dat 300,7 triéu USD,
chiém 22,1%; ban budn va ban 1é, stia chita 6 t6, mo td, xe may va xe cé dong co khac
dat gan 130,8 triéu USD; chiém 9,6%.

Trong nam 2025, c¢6 36 qudc gia va vung lanh thé nhan dau tu cta Viét Nam,
trong do: Lao la nuéc dan dau véi 773,7 triéu USD, chiém 56,8% tdng von dau tu;
Philippines 92,0 triéu USD, chiém 6,8%; Dtic dat 78,1 triéu USD, chiém 5,7%; Hoa
Ky 74,5 triéu USD, chiém 5,5%; Indonesia 69,6 triéu USD, chiém 5,1%.
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1.1.5. Chi s6 gia tiéu dung

Chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang 12/2025 tang 0,19% so véi thang trudc do gia
luong thuc, thuc phdm va an udng ngoai gia dinh tang. So véi cling ky nam trudc,
CPI thang Muoi Hai tang 3,48%. CPI binh quan quy IV/2025 tidng 3,44% so v6i quy
IV/2024. Tinh chung ca ndm 2025, CPI tang 3,31% so v6i nam trudc, dat muc tiéu
Qudc hoi dé ra.

T6C DO TANG/GIAM CPI THANG 12/2025 SO VGI THANG TRUGC
Bon vi tinh: %
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Nguén: Cuc Théng ké

1.2. Thi truéng tai chinh - tién té
1.2.1. Tdng trudng tin dung

Dén ngay 24/12/2025, du ng tin dung nén kinh té dat trén 18,4 triéu ty dong,
ting 17,87% so vdi cudi ndm 2024. Co cdu tin dung tiép tuc tdp trung vao linh viic
san xudt kinh doanh, nhdt la cdc linh vic uu tién, cdc djng lc tang trudng theo chu
truong cua Chinh phu. Day la muc tang trudng dang chu y trong boi canh nhiéu
ndm gan day, ddc biét khi so sanh véi giai doan 2022 - 2023, thoi diém ting trudng
tin dung dién ra chdm chap do tac dong cua chinh sach tién té that chit va su suy
giam nhu cau von trong nén kinh té.

Xét theo co cdu tin dung, cho vay doanh nghiép tiép tuc dong vai tro 1a dong luc
tang trudng cht dao, vugt troi so véi tin dung ca nhan trong boi canh tiéu dung ctia
ngudi dan phuc hoi chdm hon trong nam. Bén canh do, tin dung ciing dugc day
manh vao linh vyc bat dong san, cho thay sy gia tang nhu cau vén & cac nganh cé
tinh chét dau tu trung va dai han, dong thoi dét ra yéu cau theo doéi chat ché vé chat
lugng tin dung va rui ro hé thong.

Vé phia cic t6 chitic tin dung, ting trudng du ng tié€p tuc dugc dan dat chu yéu
bai nhém ngan hang thuong mai ¢6 phén tu nhan. Theo s6 liéu tinh dén cudi quy

111/2025, du ng ctia nhém ngan hang qudc doanh chi tang khoang 12% so véi dau
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ndm, trong khi nhém ngan hang tu nhan ghi nhan miic tang 1én t6i 16,7%. Su chénh
léch nay phan anh mtic d¢ linh hoat cao hon trong hoat dong cho vay cua khoi ngan
hang tu nhan, cing nhu vai tro ngay cang rd nét cia nhom nay trong viéc thuc ddy
dong von tin dung vao nén kinh té.

TANG TRUGNG TiN DUNG NAM 2025 SO VGI NAM 2024
Bon vi tinh: %

1 // -
12 ...
10 s ‘./ /

Cudinam Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
2024 W B 2025

Nguén: NHNN, GS

Tang trudng tin dung cao gitip ddy von manh mé ra nén kinh té€ nhung ciing dua
hé s6 tin dung/GDP tang lén khodng 146%, 1a mtic cao nhat trong cdc nudc c6 thu
nhap trung binh thap nhu Viét Nam. Nén kinh t€ cho thdy su phu thudc ngay cang
nhiéu vao tin dung ngén hang.

Vé6i muc tiéu tang truéng GDP day tham vong khoang 10% cho ndm 2026 doi
hoi tiép tuc tang toc tin dung. Nhiéu t6 chiic phén tich du bdo ting trudng tin dung
trong cac nam sau c6 thé sé dat 20% hodc cao hon.

1.2.2. Lai sudt

Theo dii liéu tit Ngan hang Nha nuéc (NHNN), trong phién 30/12, 1ai suat binh
quan lién ngan hang dién bién trai chiéu tai cac ky han. Pang chu y, lai suat binh
quan lién ngan hang ky han qua dém da lui xa mtic dinh 7,49%/nam thiét lap vao
ngay 8/12, v6i mtc giam lén t6i 5,72 diém %, cho thdy mat bang lai sudt lién ngén
hang dang ha nhiét r6 rét sau giai doan tang cao trudc do.

baéi véi lai suat huy dong: Trong thang 12 da ¢ 28 ngan hang tang lai suat huy
dong ké tu dau thang 12, bao gom: Techcombank, MB, NCB, BVBank, Saigonbank,
ACB, Bac A Bank, OCB, Cake by VPBank, KienlongBank, Sacombank, SHB,
PGBank, VIB, Vikki Bank, VCBNeo, BIDV, VPBank, PVCombank, ABBank,
LPBank, BaoViet Bank, Agribank, Vietcombank, VietinBank, SeABank, TPBank,
Viet A Bank.
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LAI SUAT LIEN NGAN HANG CAC KY HAN
Bon vi tinh: %
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Nguén: Wichart

Theo s6 liéu ctia Chiing khoan MB (MBS), tinh dén gitia thang 12, binh quan lai
suat huy dong ky han 12 thang ctia nhém ngan hang thuong mai tu nhan tang 0,7 -
1 di€ém % so v6i ddu nam lén muic 5,82%. Trong khi d6, nhém cac ngan hang quéc
doanh tang 0,5 diém % so v6i dau ndm 1én mtic 5,2% va ting 0,8 - 1,2 diém % 6 rai
rac cac ky han ngan.

DIEN BIEN LAI SUAT TRUNG BINH 3 THANG VA 12 THANG
CUA CAC NGAN HANG TU NHAN VA NGAN HANG QUOC DOANH
Bon vi tinh: %
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1.2.3. Ty gié

Trong thang 12/2025, ty gia trung tim VND/USD do Ngan hang Nha nuéc cong
bd c6 dién bién 6n dinh véi xu hudng gidm nhe so véi cudi thang 11 va trong sudt
thang. Dau thang, ty gid trung tam dugc niém yét 6 mic khoang 25.156 VND/USD
va sau d6 dao dong quanh 25.15x - 25.13x VND/USD trong hau hét cac phién gitia
thang, giam vai d6ng moéi phién so véi phién trude d6 do ap luc dong USD yéu trén
thi truong quéc t€ va diéu kién thanh khoan trong nuéc tuong déi 6n dinh. Dén
ngay 31/12, ty gid trung tam tai Ngan hang Nha nuéc lui nhe xu6ng con 25.121
dong, giam 3 dong so v6i hom trude do. Clng chiéu bién dong, gia ban USD & cac
ngan hang thuong mai da s6 lti xudng giao dich cung muic la 26.377 dong/USD, chi
s6 USD index dat 98,23 diém.

DIEN BIEN TY GIA TU DAU NAM DEN NAY

27.000

26.400 L,

25.800 -_MW
25.200 W el
24.600 p
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B Ty gia trung tam (VND) B Tygia USDNHTM banra B Ty gia USD NHTM mua vao

Nguén: Wichart

Bén canh do, chi s6 gia USD thang 12/202 tang 0,17% so véi thang trudc; tang
3,68% so v6i cung ky nam trudc; binh quan nam 2025, chi s6 gia USD tdng 3,92%.

1.2.4. Chung khodn

Thi truong chiing khoan Viét Nam khép lai nam 2025 véi cdt moc lich sti. Déng
ctia phién 31/12, VN-Index bat tang gan 18 diém va diing chan tai méc 1.784,49
diém, chinh thtic vugt dinh moi thai dai (tinh theo gia dong ctia). Phién ting 1%
cudi ndm ciing ddy von hoa san HoSE lan dau tién vuot 8,3 triéu ty dong.

Dién bién ctia VN-Index vugt xa du doan ctia hdu hét cong ty chiing khoan va
quy dau tu khi VN-Index tich lay téng cong 517 diém, tuong ting 40,87%, day la
nam thu ba lién ti€p chi s6 cai thién, dong thoi ghi nhan muc tang to6t nhat trong 8
nam qua.
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10 THI TRUGNG CHUNG KHOAN TANG MANH NHAT NAM 2025
Bon vi tinh: %
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Khéng chi ting manh vé diém s6, thi trudng chiing khoan nam 2025 cling ghi
nhan sy bt pha vé thanh khoan khi chiing kién nhiing phién c6 t6ng gid tri giao
dich khoang 50.000 ty déng, cao nhit Pong Nam A. Tinh ca nim, thanh khoan thi
truong ghi nhan miic 33% so v6i ndm 2024 va la muc cao ky luc.

Budc sang nam 2026, thi trudng ching khoan Viét Nam dugc du bao sé sém
quay trd lai ti€p tuc chu ky tang trudng sau khi vuigt qua giai doan tich liy phan hoa
manbh, chi s6 VN-Index du bao sé hudng téi giao dich trong viing 1.745 - 1.957 diém
nho trién vong dong von ngoai quay trd lai tich cyc sau nang hang.

Theo nhén dinh cta CTCP Chting khoan Dau khi (PSI), & kich ban co s&, chi s6
VN-Index sé c6 nhip bat ting biit pha trong Quy 1/2026 trudc ky danh gia trung
gian ctia FTSE vao thang 3 trude khi gap ap luc chét 16i ngan han. Trong ntia sau
nam 2026, dong von quy chtt dong nudc ngoai sé ¢ mua vao trudc nham dén dau
lan séng nang hang gitp cho chi s6 vugt dinh va ghi nhan mtc cao méi trong lich
sti, VN-Index dé dang pha mtic 1.800 diém hudng lén vung dinh méi 1.900 diém.

1.2.5. Lam phat

Lam phat co ban thang 12/2025 tdng 0,23% so v6i thang trudc va tang 3,27% so
v6i cung ky nam trudc. Binh quan ndm 2025, lam phét co ban tang 3,21% so véi
ndm trudc, thap hon muc tang 3,31% cta CPI binh quan chung, nguyén nhén chu
yéu do gid luong thuc, thuc phdm, dién sinh hoat, gia dich vu y té, dich vu gido duc
la yéu t6 tac dong lam tang CPI nhung thuéc nhém hang dugc loai trii trong danh
muc tinh lam phat co ban.
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DIEN BIEN LAM PHAT cO BAN DEN THANG 12/2025
Baon vi tinh: % (so v6i cung ky nam trudc)

285 307 287 3,10 314 333 346 330 3,25 3,18 330 328 327

Dec 2025 Feb Mar Apr May Jun  Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Nguén: Cuc Théng ké

2. DU BAO KINH TE VIET NAM
2.1. Vé chi truang, chinh sach
= Co ché quan ly tai chinh dy dn ddu tu theo phuong thiic doi tdc cong tu

Chinh pht ban hanh Nghi dinh s6 312/2025/ND-CP ngay 6/12/2025 quy dinh
co ché quan ly tai chinh dy an dau tu theo phuong thtic doi tac cong tu (PPP) va co
ché thanh toan, quyét toan doi véi du an ap dung loai hgp dong BT.

Nghi dinh s6 312/2025/ND-CP quy dinh r6 vé: Nguon von thuc hién du an PPP
cta nha dau tu, doanh nghiép dy an PPP; quan ly, st dung, thanh toan vén nha
nudc trong du an PPP; quyét toan von ddu tu cong trinh, hé théng co s& ha tang du
an PPP...

Vé ngudn vén chu sd hitu ctia nha dau tu, Nghi dinh quy dinh nha diu tu chiu
trach nhiém gop von chu sé htiu tham gia du an PPP theo quy dinh tai Diéu 77 Luat
PPP. Trong qua trinh trién khai hgp déng du an PPP c6 su thay d6i vé co cdu nguon
von cht s6 hitu va nguon von nha dau tu, doanh nghiép du an PPP huy dong ma
khong lam thay d6i cht truong dau tu, mang lai hiéu qua cao hon vé tai chinh, kinh
t€ - x4 hoi, cac bén trong hgp dong du an PPP dugc xem xét, stia d6i quy dinh vé co
cau ngudn von trong hgp dong du an PPP.

= Ban hanh 8 Nghi dinh quy dinh cdc chinh sdch d6i véi Trung tam tai chinh quoc
té tai Viét Nam

Chinh pht ban hanh 8 Nghi dinh lién quan dén Trung tdm tai chinh quoc t€ tai
Viét Nam gom:

Nghi dinh s6 323/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé thanh lap Trung tam tai
chinh quoc té tai Viét Nam;
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Nghi dinh s6 324/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé chinh sdch tai chinh trong
Trung tam tai chinh qudc té tai Viét Nam;

Nghi dinh s6 325/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé lao dong, viéc lam va an
sinh xd hoi trong Trung tam tai chinh quoc té tai Viét Nam;

Nghi dinh s6 326/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé ddt dai va moi trudng trong
Trung tam tai chinh quoc té tai Viét Nam;

Nghi dinh s6 327/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé chinh sich nhdp cdnh,
xudt cdnh, cu trii doi vdi ngudi nudc ngoai tai Trung tdm tai chinh quoc té tai
Viét Nam;

Nghi dinh s6 328/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé Trung tam trong tai quoc té
thudc Trung tam tai chinh qudc té tai Viét Nam;

Nghi dinh s6 329/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé cap phép thanh lap va hoat
dong ngdn hang, quan ly ngoai hoi, phong chong riia tién, chong tai trg khiing
bé, chong tai trg pho bién vii khi hily diét hang loat tai Trung tdm tai chinh qudc
té tai Viét Nam;

Nghi dinh s6 330/2025/ND-CP ngay 18/12/2025 vé thanh ldp va hoat dong ctia
S6 giao dich hang hoa trong Trung tam tai chinh quoc té tai Viét Nam.

= Chinh sdch phdt trién, ving dung nding lugng nguyén tix

Chinh pht ban hanh Nghi dinh s6 331/2025/ND-CP quy dinh chi tiét mot s6
diéu va bién phap thi hanh Luat Ning lugng nguyén tti vé€ phat trién, Ging dung ning
lugng nguyén tu.

Trong d6, Nghi dinh néu ré mot s6 chinh sach dau tu, phat trién ngudn nhén luc
linh vyc ndng lugng nguyén ti nhu: Nha nudc bdo dam kinh phi cho xay dung, phat
trién, duy tri co s& ha tdng khoa hoc va cong nghé hat nhén; chuyén giao, ting dung
cong nghé tién tién, cong nghé cao, cong nghé than thién moi truong trong linh vuc
ndng lugng nguyén td; khuyén khich t8 chiic, doanh nghiép, ca nhan tham gia ng-
hién ctiu khoa hoc va phat trién cong nghé; phu cap uu dai nghé nghiép va phu cap
ddc hai, nguy hiém d6i véi nguoi lam viéc trong linh vic nang lugng nguyén tu; uu
tién tuyén dung sinh vién t6t nghiép loai gioi trd 1én cac chuyén nganh trong linh
vuc nang lugng nguyén t...

» Chinh sdch phat trién ndng lugng qudc gia giai doan 2026 - 2030

Ngay 3/12, Chinh pht da c¢6 To trinh s6 1144 va Ho6 so du an Nghi quyét cta
Qudc hdi vé cac co ché, chinh sach phat trién nang lugng qudc gia, giai doan 2026-
2030 theo tinh than Nghi quyét s6 70 ctia Bo Chinh tri va dé nghi cho phép ap dung
trinh ty, tht tuc rat gon, déng thai xem xét, b sung vao Chuong trinh lap phép ctia
Quoc hoi nam 2025 (Ky hop tht 10).
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Giai doan 2026-2030 1a thoi ky quan trong khi Viét Nam phai dong thoi dap ting
nhu ciu ting trudng dién ning, ddm bao an ninh ning lugng qudc gia va thac day
chuyén dich sang cac ngudn nang lugng sach hon. Nghi quyét méi cia Quéc hoi dua
ra khuén khé phap ly cip bach nham gidi quyét nhiing vidng mac 16n trong cong
tac quy hoach, trién khai du an nang lugng va phat trién thi trudng dién canh tranh.

Nghi quyét diéu chinh nhiéu nhém van dé lién quan dén cap nhat quy hoach
dién, dau tu ludi truyén tai, phat trién dién gié ngoai khoi, co ché mua ban dién truc
ti€p (DPPA) va hoat dong dau tu trong linh vic dau khi, than. Cac quy dinh ap dung
cho toan bd t6 chiic va ca nhan tham gia hoat dong trong nganh dién, dau khi, than
tai Viét Nam.

" Quy dinh mdi vé tiéu chudn chiic danh céng chiic lanh dao, quan ly trong co quan
hanh chinh nha niudc

Chinh pht ban hanh Nghi dinh s6 334/2025/ND-CP ngay 21/12/2025 quy dinh
tiéu chuén chtic danh cong chtic lanh dao, quan ly trong co quan hanh chinh nha nudéc.

Nghi dinh quy dinh tiéu chuédn chung dp dung d6i véi cac chiic danh cong chiic
lanh dao, quan ly gom: tiéu chuén vé chinh tri tu tudng; tiéu chuin vé dao duc, 16i
song, v thic t6 chiic ky luat; tiéu chuin vé trinh dd; tiéu chuén vé nang luc, uy tin
va kha ning quy tu, doan két; tiéu chudn vé két qua cong tic; vé stic khoe, do tudi
va kinh nghiém.

Bén canh do, Nghi dinh quy dinh mét s6 trudng hgp dic thu dp dung tiéu chuin
chtic danh khi b8 nhiém nhu: Truong hgp dugc diéu dong, ludn chuyén tii noi khéc;
truong hgp bé nhiém cong chic git chiic danh lanh dao, quan ly theo quy dinh
ctia DBang va phap luat vé chinh sach thu hut, trong dung doi véi nguai cé tai nang,
chuyén gia...

Ngoai ra, Nghi dinh ciing quy dinh cu thé cic tiéu chuén déi véi tiing chiic danh
cong chtic lanh dao, quan ly thudc B, thudc sé va tuong duong, phong thudc cap xa.

2.2. Du bao tang truéng kinh té Viét Nam

Trong thang 12/2025, B¢ Tai chinh cho biét ting trudng GDP ndm 2025 cua Viét
Nam uéc dat khodng 8%, qua d6 nang tdc d¢ tang trudng binh quan giai doan 2021
- 2025 Ién 6,3%. Dang chu y, néu loai trti ndm 2021 - thdi diém nén kinh t€ chiu tac
dong nang né cua dai dich COVID-19 thi tdng trudng giai doan 2022 - 2025 dat binh
qudn 7,2%, vugt muc tiéu dé ra. Trén co s& d6, Qudc hgi da dat muc tiéu ting trudéng
GDP ndm 2026 tit 10% tré lén, GDP binh quan dau nguoi dat 5.400 - 5.500 USD,
dong thai tiép tuc kiém sodt lam phat va bao dam cac can d6i 16n ctia nén kinh té.

Trong béi canh do, nhiéu t6 chiic qudc té ciing dua ra danh gia tich cuc vé trién
vong kinh té€ Viét Nam, cho thay ky vong cao doi véi stic bét tang trudng clia nén
kinh té, ngay ca khi mdi truong kinh t€ toan cu con tiém 4n nhiéu bién dong va
rui ro.
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Cu thé, Ngan hang Phdt trién chau A (ADB) da diéu chinh giam du bdo ting
truéng GDP ctia cac nén kinh t€ dang phat trién tai chau A xuéng 4,8% trong nim
2025 va 4,5% trong ndm 2026. Tuy nhién, trong btic tranh chung kém tich cuc nay,
Viét Nam dugc ADB ddnh gid la mgt trong sé it nén kinh té duy tri toc do tang
trudng cao, khi ADB diéu chinh miic ting trudéng lén tGi 7,4% vao ndm 2026, tang
dang ké so vé6i du bao trude do.

Song song do, trong bao cdo trién vong kinh t€ toan cdu cong b6 dau thang
12/2025, T6 chiic Hgp tdc va Phdt trién Kinh té (OECD) da diéu chinh nang dy bdo
tang truéng GDP cua Viét Nam lén 6,2% cho ndam 2026 va 5,8% cho ndm 2027.
OECD dong thai nhdn manh rang ndm 2025 ghi nhdn “stic bat” manh mé cia kinh
té Viét Nam, thé hién r6 qua viéc GDP quy I11/2025 tdng t6i 8,2% so vdi ciing ky
ndm trudc.

O gbc dd cac t chiic tai chinh quéc té, HSBC ciing da ndng du bdo ting triéng
kinh té Viét Nam lén 7,9% cho ndm 2025 va 6,7% cho ndm 2026. Day 1a mtic du bao
sat v6i muc tiéu tang trudng trén 8% ctia Viét Nam trong nam 2025, phan anh niém
tin vao kha nang duy tri dong luc ting trudng trong ngan han.

Bén canh d6, Ngan hang UOB (Singapore), trong Bao cdo Trién vong kinh té quy
1/2026 cong bo ngay 22/12, da ndng du bdo tding tridng GDP ndm 2025 cia Viét
Nam tit 7,5% 1én 7,7%. Tuy nhién, budc sang nam 2026, UOB dy bao tdng trudng
c6 thé gidm nhe vé khodng 7%, cht yéu do nén so sanh cao clia nam 2025 va su suy
giam ctia hoat dong d4y nhanh xuét khiu trong giai doan trudc do.

DU BAO TANG TRUGNG KINH TE VIET NAM GIAI BOAN 2025 - 2026
Bon vi tinh: %

D

ol

w

N

ADB OECD HSBC uoB
2025 W H 2026

Nguén: Vibiz Monitoring, thang 12/2025
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DU BAO TANG TRUGNG, BONG GOP
CUA CAC BONG LUC VAO TANG TRUGNG GDP VIET NAM NAM 2026

LINH VUC / KHU VUC KINH TE KICHBAN THAP  KICH BAN c0 S Ki%gﬁféﬁo

Tang truéng GDP (%, YoY) 80-<9,0 9,0-<10,0 >10,0

Cac dong luc tang trudng tlr phia cung

Nong, Iam nghiép va thuy san (5’;)__2"3%) (33"03__;:3';) (2355__330?%)
9,5-<10,0 100-110 15-12,0

Cong nghiép va xay dung

(44,0 - 46,0%)

(46,0 - 48,0%)

(48,0-50,0%)

Cdng nghiép ché bién, ché tao

10-12,0
(38,0-40,0%)

13,0-14,0
(395-42,0%)

14,5-15,0
(41,0-43,0%)

Nang lugng (san xudt, 10-120 13,0-13,5 150-15,5
phén phéi dién) (7.0-75%) (75-8,0%) (8,7-9,3%)
Dich vu 9,0-<10,0 100-110 n5-12
S (45,0 - 48,0%) (470-49,0%) (49,0-52,0)
95-10,0 n0-15 125-13,0

Bdn budn, ban 18

(12,5-13.0%)

(13,3-14,0%)

(14,3 -15,0%)

Van téi kho bii 1,5-120 125-13,0 14,5-15,0

o (7.8-83%) (82-87%) (9,3-9,8%)

o . PN o 45-50 40-45 35-40
Thué san pham tru trg cap SP (5.2 - 5,5%) (4,0 - 4,5%) (2,0 - 2,5%)
Dong gop cac yéu té san xuat (%)
Von 44 40,8 397
Lao dong 10.1 8.9 10,8
TFP 48,5-510 52,5-53,0 55,0-570
Toc do tang NS lao dong (%, YoY) 6,5-70 72-80 85-9,0
Hé s6 ICOR (1an) 4,7 4,3 3.5
DAu tu toan xa hdi / GDP (%) 34,5 38,8 40,0-420

Ghi chu: Bén ngoai la % so vdi cung ky nam trudc, bén trong ngoac don la % déng gop
Nguén: Cuc Théng ké
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| PHAN I |
THONG TIN THI TRUGNG VA DU BAO

1. THI TRUGNG DAU THO
1.1. Théng tin trong ky
1.1.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc
= Cung ddu mé

Trong thang 12/2025, thi trudng dau mo toan cau ti€p tuc chiu chi phéi manh bai
dién bién ngudn cung & muc cao va xu hudng du cung kéo dai, trong béi canh ting
trudng nhu ciu tiéu thu cham lai va cic nha san xuét 16n duy tri san lugng 6n dinh.

Theo Bao cao Thi truong Dau ctia IEA thang 12/2025, téng nguén cung ddu toan
cau trong nam 2025 dat khoang 106,2 triéu thung/ngay, véi muc ting triéng nguon
cung du kién khodng 3,0 triéu thung/ngay so v6i ndm trudc. Nguon cung ting chu
yéu dén ti khu vyc ngoai OPEC+, khi cdc nuéc nhu My ti€p tuc ting san lugng
khai thac, ddc biét 1a tai Permian Basin véi san lugng udc tinh dat mic ky luc hon
6,5 triéu thuing/ngay, thic ddy tong san lugng dau ctia My 1én muc trung binh hang
ngay khoang 13,6 triéu thung/ngay trong nam 2025.

Lién minh OPEC+ tiép tuc thuc hién 1 trinh diéu chinh san lugng nhu da cam
két, véi viéc tang nhe san lugng khoang 137.000 thing/ngay trong thang 12. Ngoai
ra, cac bat dn dia chinh tri nhu t4n cong ha tang dau khi tai mét s6 quéc gia xuét khau
16n ciing tac dong dén nguon cung ngan han, tao ra nhiing bién déng tam thaoi doi
v6i dong xudt khiu dau tho, nhung khong thay d6i dang ké xu hudng cung vugt cau.

Bén canh xu hudéng du cung tong thé, cac nha xuit khau dau cht chot tiép tuc
diéu chinh chién lugc gia va logistics nhdm duy tri thi phén tai chau A - khu vuc tiéu
thu dau 16n nhat thé gidi. Trong thang 12/2025, Venezuela da tang gap doi muc chiét
khiu déi véi ddu tho xuét khiu sang chau A, dua muc giam gid 1én t6i 12 - 13 USD/
thung so v4i dau Brent. Song song véi d6, xudt khdu dau ctia Nga trong thang 12 ghi
nhdn muc tang manh, bat chép cdc lénh triing phat tii phuong Tay. Tuy nhién, khoi
lugng xudt khiu gia tang da dan tdi tinh trang un ¢ tau chd dau trén bién, dac biét
tai cdc tuyén van chuyén huéng sang chau A.

Trong khi d6, Kazakhstan dang tich cuc tai cdu tric mang ludi xuat khidu dau mo
nhdm giam phu thudc vao cac tuyén truyén thng qua Nga. Chinh phu Kazakhstan
ddy manh cac phuong an trung chuyén qua Bién Caspi, Azerbaijan va Thé Nhi Ky,
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huéng t6i mé rong kha nang tiép can cac thi tridng chau Au va Dia Trung Hai. Tuy
nhién, qua trinh da dang hoa nay dién ra trong b6i canh xuat khau diu cta Kazakh-
stan trong thang 12/2025 giam xuéng muc thip nhat trong vong 14 thang.

® Cdu ddu mé

Nhu céu dau toan cdu ti€p tuc duy tri da tang nhung & mtc khiém tén trong
thdng 12/2025, phan anh su phuc hoi kinh t&€ khong dong déu gita cac khu vuc va
ap luc tt xu huéng chuyén dich sang nang lugng sach.

Theo Bao cdo Thi trudng Dau ctia IEA thang 12/2025, nhu cau dau mé toan ciu
dugc du bao tang khoang 830.000 thung/ngay trong ca nam 2025 so v6i nam trudc,
dua tong nhu cau udc tinh dat hon 103,9 triéu thung/ngay.

Trong khi d6, theo OPEC, ting truéng nhu cau dau thé gidi trong ndm 2025 cling
dugc duy tri 6n dinh, véi udc tinh tang khoang 1,30 triéu thung/ngay, dan dau boi
céc thi trudng dang phat trién nhu Trung Qudc, An P, chau Phi va khu vic Trung
Dbong. OPEC giii nguyén du bao nay trong bao cao cudi cung ctia ndm, phan anh
niém tin rang stic ciu toan ciu sé khong thay d6i nhiéu trong ngan han.

Bén canh cac dién bién vé cau dau toan cau, nhu ciu nhap khéu dau cua cac nén
kinh t&€ 16n tiép tuc la nhan t6 quan trong trong cau trac thi truong nang lugng thé
gi6i. Trong d6, An Do duy tri vai tro 1a mot trong nhiing nudc nhap khiu diu Nga
16n nhét, tiép tuc tang cudng mua dau tho tu Nga véi s6 lugng dang ké trong thang
12/2025.

= Dién bién gid

Gia dau tho toan cau ti€p tuc xu hudng bién dong trong bodi canh du cung toan
cau va tang trudng cau yéu trong thang 12/2025, gia dau Brent nhiéu phién dao dong
quanh 60 - 62 USD/thiing, con WTTI chtl yéu nam trong khoang 56 - 59 USD/thuing.

Tai My, gia xang trung binh tiép tuc giam va duy tri dudi muc 3 USD/gallon,
danh dau muc thap nhat trong hon bén ndm. Theo di liéu AAA, muc gid quoc gia
da giam hon 4 cents trong mot tudn va xuéng khoang 2,89 USD/gallon, mtic thap
nhat cho mdt thang 12 ké tti nam 2020. Tinh trang nay dién ra trong béi canh gia
dau tho duy tri thap va nhu cau mua dong giam.

Ngoai ra, tii ntta dém 12/12, Chinh pht Iran da ap dung mtic gia méi 50.000 rial
Iran/lit (khoang 1,19 USD/Iit) d6i v6i hau hét nguai tiéu dung can hon 160 lit moi
thang. Nhiing nguoi khdc van c6 thé mua t6i da 60 lit xdng véi gia hién taila 15.000
rial/lit (khoang 0,36 USD/Iit) va t6i da 100 lit niia v6i gida 30.000 rial/lit (khodng
0,71USD/lit).
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___ DIENBIEN GIA DAU THO BRENT VA GIA DAU THO WTI TRONG THANG 12/2025

Bon vi tinh: USD/thung
65,0

60:0 e \\ m
575 \\ \ A\ ) mm——

8/12 15/12 22/12 29/12
Brent Crude M Bl WTICrude

Nguén: Oil Price

1.1.2. Thj truong trong nudc
= Cung ddu mé

Thang 12/2025, cac doanh nghié¢p ddu moi xang dau tai Viét Nam ti€p tuc chu
dong dam bao nguodn cung nham dép ting nhu cdu cudi ndm va chudn bi cho Tét
Nguyén dan 2026. Cac cong ty 16n nhu Petrolimex, PVOIL va Saigon Petro da ra
soat ké hoach cung ting, dam phan hgp dong nhap khau va t6 chiic nguén hang noi
dia d€ duy tri dt san lugng phan phdéi trén thi truong.

Theo do, Petrolimex da xiy dung ké hoach dam bao nguén va dam phan mua
hang théang 1/2026 v6i lugng hang du kién 1én dén gin 784.000 m?, dap ting khoang
90% nhu cau du kién, thé hién sy chuén bi ky ludng ngay tii thang 12/2025. Tuong
ty, Saigon Petro da cha dong mua thém 12.000 m® dau diesel tit Nha may loc dau
Binh Son trong thang 12 d€ b6 sung ton kho va dam bao du san phdm cung cip cho
tiéu thu cudi ndm, dong thoi xay dung ké hoach cho nam 2026 dya trén co s san
lugng tiéu thy nam 2025.

Trong su6t nam 2025, dac biét la trong thang 12, cong tac diéu hanh xang dau
cta Bo Cong Thuong da dugc trién khai dong bd nham dam bao khong gian doan
nguon cung trong moi tinh hudng, tii sdn xuit dén phan phoéi va ban 1&. B yéu cau
cac thuong nhan dau moi thuc hién nghiém ké hoach san xuat, du tri va phan phoi,
dong thoi giti viing nguyén tac khong dé thiéu hang tai cdc ctia hang ban 1, dic biét
trong cac dot cao diém nhu cudi nam va dip Tét.

» Cdu ddu mé

Theo Cuc Quan ly thi truong va cac thuong nhian ddu méi, nguon cung déi dao
va hoat dong nhap khéu - san xuit 6n dinh gitp kéo dai lugng hang ton kho viia
phai, tao thudn lgi cho viéc phuc vu nhu cau tiéu thu cudi nam va thang 12/2025, du

nhu cdu khong tang manh.
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Béo cdo tu nganh xang ddu cho thdy cac doanh nghiép dau moi dang gap rut
hoan thién co s& ha ting, ndng cip hé thong pha ché va bon chia d€ san sang phoi
tron, pha ché xang E10 theo ding 10 trinh. Theo d6, viéc ddu tu, hoan cai bon bé,
thiét bi va hé thong diéu khién tu dong dugc trién khai dong loat va dy kién hoan
thanh trudc ngay 31/12, dam bao san sang cung cép xang E10 khi chinh sach c6
hiéu luc.

Cac dién bién chinh sach thang 12/2025 ciing lam xuét hién thém goc nhin vé thi
truong ethanol va nhién liéu sinh hoc tif phia cdc nha san xuit nguyén liéu. Mot s6
bao cdo qudc t€ ghi nhan cac thay ddi chinh sach tai Viét Nam mé ra co hdi méi cho
cac nha cung cép ethanol nhép khdu, dac biét tii cac thi trudng nhu Hoa Ky, trong
bdi canh Viét Nam muc tiéu ting ty 1é phdi tron nhién liéu sinh hoc theo tiéu chuin
mdi ti ntia ddu nam 2026.

= Dién bién gid

Nhin chung, thang 12/2025, dién bién gia xdng diu trong nudc Viét Nam cho
thay xu huéng giam gia chu dao theo cac ky diéu chinh do Lién B6 Céng Thuong -
Tai chinh thuc hién, phan anh dién bién gia dau thé gidi va diéu hanh linh hoat ctia
co quan quan ly. Cu thé:

Trong sudt thang, thi trudng trong nudc ghi nhin nhiéu lan diéu chinh giam gia
xang dau, chu yéu do gid dau tho trén thi truong quoc t€ giam va co quan quan ly
diéu hanh sat v6i dién bién thé gidi. Bdo cdo tong hop dién bién ca thang cho thay
cac san phdm xdng dau nhu RON95 va ESRON92 da trdi qua nhiéu l4n giam gia lién
tiép, chuyén tit muc gid khoang hon 20.000 VND/lit ddu thang xuéng dudi 19.000
VND/Iit vao cudi thang.

Vao ngay 18/12, xdng E5 RON92 dugc dinh muic tran méi khoang 19.239 VND/
lit (giam khoang 376 VND), con xdng RON95-III khoang 19.620 VND/Iit (giam
khoang 462 VND) theo thong bdo diéu hanh gia cua lién Bo. Diesel va cac san phdm
dau khéc cting dugc diéu chinh giam dang ké.

Dén ngay 25/12, trong ky diéu chinh tiép theo, gia xdng tiép tuc giam manh: xdng

E5RON92 dugc tran 6 18.716 VND/lit (giam khoang 523 VND) va RON95-I1II &
19.006 VND/lit (giam khoang 614 VND) cung véi giam gia dau diesel va kerosene.
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DIEN BIEN GIA XANG DAU TRONG NUGC
Bon vi tinh: VNB/Iit

W E5RONS2 W RON95 M Diesel M Diuhda M Mazut
Nguén: Bd Céng Thuong

1.2. Du béao
1.2.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc
= Cung ddu mé

Btic tranh du bao cho thdy nguon cung dau thé gidi tiép tuc & trang thai du thia,
khi san lugng tu cac qudc gia san xudt chti ch6t van duge duy tri & mtic cao va chua
c6 tin hiéu cat giam manh trén dién rong. Céc t6 chtic nang lugng quoc té dong
thuén rang tang truéng ngudn cung, dic biét tii nhém ngoai OPEC, sé vugt toc do
gia tang nhu cau tiéu thy, khién thi truong d6i mét véi nguy co thdng du kéo dai.

Trong bao cdo thang 12/2025 cong b6 ngay 11/12, Co quan Nang lugng Qudc té
(IEA) nhén dinh nguén cung ddu thé gidi trong nam 2025 dy kién tiép tuc tdang so
v6i nam trudc, phan 16n nho san lugng ctia OPEC+ va cac nudc ngoai OPEC+ nhu
Hoa Ky, Brazil va Canada. Theo IEA, tdng ngudn cung dau du kién ting khodng 3
triéu thiung/ngay trong ndm 2025, mdc du muc tang nay da dugc diéu chinh nhe
so v6i du bao trudc do, va tang thém khodng 2,4 triéu thiing/ngay trong ndm 2026.

Du doan vé tinh trang du cung vao nam 2026 khong phai la mét canh bao riéng
1é¢ ma la sy dong thuan gita céc t6 chic phén tich hang dau.

Macquarie ddnh gid miic d¢ du cung dang tré nén trdm trong hon theo thoi gian,
do ngudn cung méi c6 chi phi khai thac thap tiép tuc gia nhap thi truong, trong
khi nhu ciu dau ting chdm bai xu hudng tiét kiém néng lugng, chuyén dich sang
xe dién va nhién liéu thay thé tai nhiéu nén kinh t€ 16n. Ton kho dau ngoai khoi da
tang khodng 250 triéu thuing ké tii cudi thang 8, trong khi ton kho trén bo tang thém
khoéng 30 triéu thung trong cung thoi gian. Chi trong thdng vira roi, tong lugng ddu
tich trit ngoadi khaoi va trén bd da tdng toc lén gdn 3 triéu thiing/ngay.

Goldman Sachs du bdo tinh trang du cung sé kéo dai khodng 1,9 triéu thing/
ngay dén nam 2026, trong khi JPMorgan cho rang lugng du cung cé thé tang khodng
2,8 triéu thiing/ngay néu khong co su cit giam san lugng dang ké.
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O chiéu ngugc lai, theo Bao céo Thi trudng ddu mo hang thang (MOMR) méi
nhat ctia OPEC cong b6 ngay 12/12, can can cung - cau dau md dugc danh gia viing
chic trong su6t ndm t6i, nhd nhu ciu toan cdu duy tri & miic cao va ngudn cung
dugc kiém soat hop ly.

BIEN DONG HANG NAM VE SAN LUUNG DAU THO TOAN CAU TU 2022 -2026
Bon vi tinh: Triéu thung/ngay
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® Cdu ddu mé

Du luédn cic co quan phan tich va t6 chic nang lugng quéc té déu nhén dinh
rang nhu cdu ddu toan cdu sé tiép tuc tang nhung véi toc do khiém ton trong giai
doan cudi nam 2025 va tién sang ndm 2026. Theo du bao ctia Co quan Nang lugng
Qudc té (IEA), nhu cau dau mo toan ciu dugc ky vong tding khodng 0,83 triéu
thung/ngay (kb/d) trong ndm 2025, va tiép tuc ting khodng 0,86 triéu thung/ngay
trong nam 2026.

OPEC nhan dinh giai doan cu6i ndm nay chiing kién su 6n dinh cta thi trudng
dau mo, nhu cdu toan cdu manh mé va nguén cung nhin chung dugc quan ly tot,
v6i sy ho trg tu tang trudng kinh té€ & ca cac nude thudc va khong thude T6 chuc
Hop téc va phat trién kinh t€ (OECD). OPEC gili nguyén du bdo ting trudng nhu
cdu ddu mé toan cdu 6 miic 1,3 triéu thung/ngay trong ndm 2025 va 1,4 triéu thiing/
ngay trong ndm 2026.

Ngoai ra, trong mot du bao rong hon vé nhu cau ning lugng, Vién Nghién ctu
Kinh t€ va Cong nghé cia CNPC du doan nhu cau nang lugng so cép cta Trung
Qudc sé dat dinh vao khoang nam 2035, & mtic 5 ty tdn. Dau tho sé van git vai tro
quan trong trong co cau nang lugng ctia nudc nay sau ndm 2050, du cac nha du bao
luu y rang co cidu nay sé thay d6i manh mé vao nam 2060.

Riéng trong linh vuc hoéa dau, tang trudéng nhu cau dau mé dugc du bao sé dat
dinh vao ndm 2050, & muc 290 triéu tan.
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DU PHONG NGUON CUNG VA NHU CAU DAU THO 2025 - 2026
Bon vi tinh: Triéu thung/ngay
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= Dién bién gid

Thang 12/2025, gia xdng dau thé gidi dugc danh gia chiu tac dong dong thai tu
nhiéu yéu t6 mang tinh cdu tric va chu ky, trong d6 n6i bat la trang thai du cung kéo
dai, tang trudng nhu cau chdm lai va chinh sach diéu tiét san lugng than trong ctia
cac nudc san xudt l6n. Céc t6 chiic nang lugng va dinh ché tai chinh quéc té déu cho
rang mat bang gia kho quay tré lai viing cao ctia cac nam trudc, khi ton kho toan cau
tiép tuc gia tang va nguén cung mdi van dugc bd sung.

Trong bdo cdo phat hanh thang 12/2025, EIA du bdo gia dau tho toan cau sé chiu
ap luc giam do ton kho tang va nguén cung ti€p tuc vigt nhu cau. EIA cho biét mtic
gid Brent sé giam xudng trung binh khoang 55 USD/thung trong quy 1/2026 va duy
tri quanh viing nay trong phéan con lai ctia nam t6i, do du trii tang va san lugng cao
hon miic tiéu thu.

DU BAO GIA DAU DIESEL VA DAU THO CUA HOA KY

U.S. diesel and crude oil price Components of annual diesel price changes
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Trong khi d6, Macquarie diéu chinh du bdo gia dau xuéng do ky vong du cung
kéo dai va tang trudng nhu cau toan ciu dudi stic ép kinh té. Theo Macquarie, gia
dau Brent dy kién trung binh khoang 67,95 USD/thling trong nam 2025 va khoang
60,75 USD/thung trong 2026, trong khi gia WTI dugc du bao & muc tuong ting
khoang 64,13 USD va 56,63 USD/thung do thi trudéng thiia nguén cung va yéu t6
dia chinh trj phtc tap.

V6i bodi canh ngudn cung vugt cau, cac du bao chinh ctiia Pho Wall vé gia dau tho
nam 2026 nghiéng vé xu hudng tiép tuc suy yéu, mic du cac muc tiéu gia cu thé cd
su khac nhau. Gia trung binh du kién sé duy tri & mtic tii 50 dén 70 d6 la méi thiing.

UBS tin rdng sy sut gidm ngudn cung tu cac nha san xudt dau da phién gia ré va
su tang trudng bén viing cta nhu ciu hoa dau sé thuc ddy su phuc hoéi gia dau tho,
du bdo ring dén cudi ndm 2026, gia dau Brent sé ting 1én 67 USD/thuing, trong khi
gia dau WTT sé tang 1én 64 USD/thung.

JPMorgan c6 quan diém than trong hon, du doan gia dau sé giam xudng dudi
moc 60 do la vao ndm 2016, va c6 kha ndng xuong con 30 do la vao nam 2027. Hién
tai, JPMorgan du bdo gia dau Brent trung binh & mtic 58 d6 la/thung va dau WTI &
muc 54 do la/thung vao nam 2026.

Trong s0 tat ca cac ngan hang dau tu, Goldman Sachs c6 trién vong bi quan nhét,
du bdo gia dau Brent trung binh 6 mtic 56 USD/thling va gid dau WTI trung binh &
muc 52 USD/thung vao ndm 2026. Goldman Sachs xac dinh hai nguyén nhan chinh
dan dén gia dau tho yéu vao nam 2026: suy thodi kinh té€ toan cau va ngudén cung
OPEC+ tdng.

1.2.2. Thij truéng trong nudc
= Cung ddu mé

Trong giai doan cu6i thang 12/2025, ngudén cung xang dau trong nudc dugc du
bao ti€p tuc duy tri 6 muc 6n dinh va doi dao, can d6i dugc nhu cau tiéu thu tang
nhe vao dip cudi nam va chuén bi cho Tét Nguyén dan 2026. Cuc Quan ly va Phat
trién thi truong trong nudc bdo cdo rang téng ngudn cung xidng dau ca nam 2025
udc dat trén 25,2 triéu tan, dap ung day du nhu cau tiéu dung va san xuét trong
nudc, voi hé thong diéu hanh thi truong theo doéi sat dién bién cung-ciu dé€ dé xuat
cac giai phap kip thai nham git 6n dinh thi truong.

Thai gian t6i, S6 Cong Thuong cht ddng trién khai ddng bd cac giai phap diéu hanh,
chi dao cac thuong nhan dau mdi, thuong nhan phan phdi va h¢ thong ctia hang ban 1é
x4y dung phuong an bao dam nguoén cung, duy tri muic dy trii luu thong theo quy dinh,
khong dé xay ra tinh trang dit gay hay gidn doan ngudn cung trén dia ban. Cung véi do,
tang cudng theo doi dién bién thi trudng, phéi hgp kiém tra, giam sat hoat dong kinh
doanh xdng dau, kip thaoi xt ly cac hanh vi vi pham vé gia ban, chat lugng, do luong va
an toan phong chdy, chita chay, gop phan 6n dinh thi truong, phuc vu nhu ciu san xuét,
kinh doanh va tiéu duing ctia ngudi dan trong dip cao diém cudi nam.
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Bén canh dd, chuén bi cho 16 trinh chuyén d6i sang xdng sinh hoc bat budc tu
ngay 1/6/2026, cac nha may va doanh nghiép trong nudc nhu Petrolimex va nha
may loc dau Dung Quét da tién hanh nang cap hé thong phdi tron, bon chiia va kho
bai, bdo ddm hé théng san sang d€ cung ting dai tra xdng E10 ngay tti ddu nam 2026.
Diéu nay gian tiép ho trg ngudn cung tdng thé cho thi trudng xang diu trong nudc
tai cudi ndm 2025 khi doanh nghiép hoan tat cac chuin bi ky thuit.

® Cdu ddu mé

Budc vao giai doan can Tét Nguyén dan va dadu nam 2026, nhu cau tiéu thu xang
dau dugc du bdo tiép tuc gia tang ro rét nhdm dap ting hoat dong san xudt, luu
thong hang hoa, van tai hanh khach va nhu cau di lai, tiéu dung ctia ngu6i dan trong
ky cao diém. Trudc ap luc cau tang, cac doanh nghiép dau moéi, thuong nhan phan
phoi va hé théng ban 1€ xdng d4u trén ca nudc da cha dong xay dung phuong an du
trii, ky két hgp dong ngudn hang va t6 chiic phan phéi linh hoat, bao dam nguoén
cung day du, 6n dinh va lién tuc trong sudt dip Tét va giai doan dau ndm, han ché
toi da nguy co thi€u hut cuc bo hoac gian doan thi trudng.

= Dién bién gid

Trong giai doan chuyén tiép sang nam 2026, mit bang gia xdng ddu trong nudc
dugc du bao khé c6 dong luc ting manh, khi cac yéu t6 chi phoi cha dao van ng-
hiéng vé phia giam gia. Dién bién du cung kéo dai trén thi truong ddu mé quoc té
ti€p tuc tao ap luc ha gia dau tho, qua do tac dong truc ti€p dén gia co s6 trong cac
ky diéu hanh trong nuéc. Trong bdi canh nay, gia xdng E5 RON92 va RON95-I1I
nhiéu kha nang dao dong trong bién do hep, 6n dinh & muic thap hodc diéu chinh
giam nhe, phan anh xu huéng chung ctia thi trudng ning lugng toan cau.

Song song do, gia dau diesel va cac san phdm dau khac dugc ky vong tiép tuc duy
tri mat bang thap hon so véi trung binh céc thang ddu nam, nhd ngudn cung trong
nudc dugc bao dam tit hoat dong 6n dinh ctia cac nha may loc dau va ké hoach nhap
khdu cht dong ctia doanh nghiép dau mai. Viéc nhu cau tiéu thu ting theo mua vao
dip Tét Nguyén dan cht yéu tao ap luc [én khéi lugng phan phdi, chua da 16n dé gay
stic ép tang gia, khi nguon cung va ton kho van ¢ mtic an toan.

Bén canh do, 16 trinh chudn bi 4p dung bat budc xang E10 tii ndm 2026 dugc
danh gia khong tao ap luc tang gia ttic thai doi véi thi truong. Chi phi phéi tron
ethanol dy kién dugc kiém soat 6n dinh, trong khi chinh sach khuyén khich va diéu
tiét ctia co quan quan ly hudng t6i muc tiéu binh 6n gid va ho trg tiéu dung. Do dé,
viéc chuyén d6i nhién liéu sinh hoc nhiéu kha ning chi tic dong dén co cdu tiéu thy,
khong lam thay d6i dang ké mét bang gia xang dau trong giai doan déu trién khai.
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2. THI TRUGNG KHi
2.1. Thong tin trong ky
2.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc
= Cung khi

Thi trudng khi dot toan cau trong thang 12/2025 tiép tuc mé rong ngudn cung
LNG, v6i mot lan séng gia tang cong sudt va khoi lugng xudt khiu dang ké.

Theo dii liéu theo doi tau ctia LSEG, chau Au tiép tuc 1a diém dén 16n nhét cta
LNG My, vé6i khoang 9 triéu tan dugc xudt khiu sang khu vuc nay trong thang
trudc, ngay trudc khi mtia dong tai Bac ban cau budc vao giai doan khac nghiét hon
va trong b6i canh chau Au tiép tuc cit gidm nhap khiu khi d6t qua dudng ong ti
Nga. Thé Nhi Ky, quéc gia dong vai tro trung chuyén mét phan khi d6t Nga sang
chau Au, ciing gia ting déng ké nhap khiu LNG tii My trong thang 12, vé6i khéi
lugng dat 1,45 triéu tan.

O céc khu vic khac, lugng LNG My xuét khiu sang chau A trong thang 12 dat
khoang 1,23 triéu tan, giam so v6i muc 1,75 triéu tdn cta thang 11, phan anh nhu
cdu suy yéu tuong doi trong ngan han. Ai Cép tiép tuc la khach hang quan trong ctia
LNG My trong béi canh thiéu hut nguén cung khi tu nhién trong nudc, véi khoi
lugng nhép khiu dat 0,78 triéu tin trong thang 12. Trong khi d6, khu vuc chau My
ghi nhan lugng mua LNG tui My & mtic 0,42 triéu tan trong cling ky.

Theo dit liéu tit Co sé Ha tang khi d6t chau Au (GIE) thi lugng du trit khi dét
dang ndm trong cac kho chtia ctia toan b 27 nudc EU vao dau thang 12/2025 hién
chila 76,5%. Con s6 nay thap hon kha nhiéu so v6i mtic chtia dat dinh trén 90% vao
cung thoi diém cac nam 2023, 2024. Day la tin hiéu r6 rang vé viéc EU “da dét chay
lugng du trii qua nhanh” trong nhiing thang dau mua dong.

Bén canh d6, céc Tiéu vuong quéc A Rap Théng nhit (UAE) dang m& rong xudt
khdu LNG d€ dap ting nhu cau toan cau tang cao, dit trong tdm vao du an Ruwais
LNG tai Abu Dhabi v6i nang luc du kién tang gdp doi 1én khoang 15 triéu tin/nam,
gop phan gia ting nguon cung LNG trén thi truong qudc té.

O phia Nga, tp doan khi d6t 16n Gazprom ghi nhén ting truéng xudt khiu khi
qua duong 6ng sang Trung Quoc trong ndm 2025, véi khoi lugng cung cap dat
khoang 38,8 ty m®, cao hon gin 20% so v6i ndm 2024. Diéu nay cho thdy du dong
LNG toan cdu tang trudng, ngudn cung khi qua dudng 6ng tit Nga van dong vai tro
quan trong tai thi truong chau A.

= Cdu khi

Trong thang 12/2025, nhu cau khi ty nhién va khi ty nhién héa long (LNG) trén
toan cdu tiép tuc ghi nhin & muic cao nhung cé nhiing bién dong vung dia ly dang
chuy.
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Theo dii liéu t6ng hgp ti IEA, ting trudng nhu ciu khi toan cu trong ca nim
2025 dugc du kién ¢ muc khiém tén, dudi 1% so v6i 2024, trong boi canh gia khi
van ¢ muc cao va mdt s6 nén kinh t€ 16n thé hién nhu cdu khong dong déu gitia cac
vung. Nhu cau tu nhién khi toan ciu du kién sé tiép tuc ting nhe trong nam 2025,
ho trg bai ca ting trudng tiéu thu noi dia tai Trung Qudc, An Do va phuc hoi cong
nghiép & Bac My, nhung téng mtic taing nhe hon so véi giai doan trudce day.

Bén canh d6, theo cong b6 méi nhat cia AGA ngay 11/12, luu lugng LNG cung
cdp cho cac cang xuét khdu ctia My dang tién gan dén mic 20 ty feet khéi (Bcf) moi
ngay sau mot nam lap ky luc. Trong thang 12, lugng khi d6t cung cap thdm chi con
tang cao hon, véi khoi lugng khi d6t dat muic cao nhat moi thai dai 1a khoang 19,4
Bef moi ngay vao ca ngay 4 va 5/12/2025 - cao hon khoang 27% so v6i muc dinh
diém thang 12/2023.

= Dién bién gid

Trong thang 12/2025, gia khi tu nhién va LNG toan c4u bién dong manh do anh
huéng ctia mua dong lanh, nguén cung LNG doi dao nhung nhu cau suéi am gia
tang, va su phan hoa gitia cac khu vuc tiéu thu l6n.

Gia hgp dong tuong lai khi tu nhién tai My da dao chiéu tang trd lai sau dgt giam
gan day, tang hon 3% trong phién ngay 18/12 va giao dich trén mtic 4 USD/mmBTU,
nho luu lugng khi ty nhién chuyén téi cac nha may xuét khau LNG dat mtc gan ky
luc. Lugng khi giao dén 8 co s LNG 16n cia My trong thang nay dat trung binh 18,6
ty feet khoi/ngay (Bcf/ngay), cao hon muc trung binh 18,2 Bcf/ngay cta thang 11.
Trong khi d6, mot trong ba day chuyén hoa long tai cang xuét khau Freeport LNG &
Texas da quay trd lai hoat dong, giup kho cang nay gia ting san lugng.

Gid khi tai Hoa Ky (Henry Hub) ting manh vao d4u thang 12 v6i mtc dinh dat
khoang trén 5 USD/mmBTU, la mtc cao nhit trong gan 3 ndm do nhu cau tiéu thu
gia tang trong giai doan lanh gia va xudt khdu LNG tang manh. Sau d9, vao gitia va
cudi thang, gid c6 bién dong ha nhiét nhung van 6 muc cao, v6i hgp dong tuong lai
Henry Hub con giao dich quanh 3,98-4,61 USD/mmBTU tuy thoi diém, phan anh
su thay d6i theo du bao thoi tiét va nhu cau sudi am.

DIEN BIEN GIA KHi BGT TU NHIEN THE GI0I
Bon vi tinh: USD/mmBTU
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Trong khu vuc chau A - Théi Binh Duong, gia giao ngay LNG (chi s6 JKM) tuong
déi 6n dinh 6 muc 10 - 11 USD/mmBTU trong thang 12/2025, phan anh su can
bang tuong doi gitia nhu cdu mua déng va ngudn cung LNG toan cdu déi dao; mic
nay thip hon nhiéu so v6i miic cao ctia nam trudc do ning luc xudt khiu mdi va
canh tranh gia LNG toan cau.

2.1.2. Thi truong trong nudc

Thang 12/2025, gid gas van phu thudc 16n vao thi trudng nhap khiu do nguén
cung trong nudc chua dap ting du nhu cu tiéu thu. Do do, gia gas noi dia chiu anh
hudng bai nhiéu yéu té nhu bién dong USD/VND, chi phi van chuyén, san lugng
kinh doanh, cung c4u thi truong, ciing nhu cac chinh sach thuélién quan.

Gia gas Petrolimex ban 1€ trong thang 12 tai Ha N¢i da dugc diéu chinh tang theo
xu hudng di 1én cta gid gas thé gigi. Cu thé, gia ban 1é (da bao gébm VAT) d6i véi
binh dan dung 12kg la 411.500 dong/binh, ting 8.400 dong; con binh cong nghiép
48kg c6 gid 1.646.000 dong/binh, ting 33.700 dong so véi thang trudc.

Tai Ha Noi, gia gas ban 1é thang 12/2025 d6i véi binh dan dung 12 kg la khoang
411.500 dong/binh (da bao gom VAT), tang khoang 8.400 dong/binh so véi thang
trudc; binh cong nghiép 48kg dugc niém yét khoang 1.646.000 dong/binh, ting
33.700 dong/binh so véi thang 11.

Bén canh do6, nhu cau LPG/gas trong nudc vao thang 12/2025 tang lén ro rét khi
budc vao mua lanh cudi nam - giai doan nguoi dan st dung gas nhiéu hon cho gia
dinh (ndu an, sudi 4m) va nganh céng nghiép tang toc san xuét trudc dip Tét Duong
lich va Tét Nguyén dan. M6i quan hé gitia nguon cung nhép khau, bién dong gia thé
gidi va nhu cau tang da khién thi trudng trong nudc ghi nhén su gia ting cung cap
LPG dé€ dap ting nhu céu tiéu dung manh hon trong thang 12.

2.2. Du bao
2.2.1. Thi truong thé gidi/khu vuc
= Cung khi

Theo Co quan Thong tin Néang lugng Hoa Ky (EIA), san lugng khi kho caa My
dugc du bao ti€p tuc xu hudng ting trong trung han, tii muc 103,2 ty feet khoi/ngay
(bcfd) nam 2024 1én 107,7 befd nam 2025 va 109,1 befd nam 2026, cao hon dang ké so
v6i muc ky luc 103,6 befd ghi nhan ndm 2023. Dién bién nay phan anh nang luc khai
thac khi ty nhién ctia My ti€p tuc dugc md rong, dac biét tai cac luu vuc 16n, qua doé
cung c6 vai tro ciia My nhu moét ngudn cung chti chét trén thi trudng khi toan cau.

Vé phia nhu cau noi dia, EIA du bao tiéu thu khi ty nhién trong nuéc cia My
sé duy tri 6 muc rét cao, tdng tii 90,4 befd trong nam 2024 1én 91,8 befd nam 2025,
trugc khi giam nhe xudng 90,8 befd vao ndm 2026 khi nhu cau phat dién va cong
nghiép c6 d4u hiéu 6n dinh hon. Diéu nay cho thiy tang truéng nhu ciu noi dia
khong theo kip téc do gia tang san lugng trong trung han.
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Trong khi d6, xudt khiu LNG tiép tuc 1a dong luc hdp thu ngudn cung khi gia
tang ctia My. EIA udc tinh xuét khdu LNG ctia My sé taing manh, dat trung binh 14,9
befd trong nam 2025 va 16,3 befd trong ndm 2026, cao hon dang ké so véi mic ky
luc 11,9 befd ctia nam 2024. Sy gia tang nay dén tu viéc cac du an hda long méi di
vao van hanh, cing ¢6 vi thé ctia My la nha xuat khdu LNG hang dau thé gidi.

Ngoai ra, tai Australia, chinh pht dang chuén bi 4p dung co ché diéu tiét xuit
khéu tti ndm 2027, yéu cau cac nha san xudt LNG giii lai khodng 15 - 25% san lugng
cho thi trudng ndi dia nham dam béo an ninh nang lugng va 6n dinh gia trong
nudéc. Dong thai nay phan anh moéi quan ngai ngay cang l6n vé rui ro thiéu hut
ngudn cung noi dia trong boi canh nhu cdu khi trong nudc c6 xu huéng gia ting,
dong thai cho thiy xu hudng cac nudc xudt khdu 16n bat dau can nhic lai uu tién
gitia thi truong noi dia va xudt khiu.

®» Cdu khi

Trong ngan han (cu6i 2025 - dau 2026), nhu cau khi dét toan cau cé xu hudng
tang theo mua vy, cht yéu do muia déng tai Bac ban ciu lam gia ting nhu ciu sudi
4m va phat dién bing khi, dic biét tai Bic My, chiu Au va Dong Bic A. Cac co quan
nang lugng qudc t€ ghi nhan mtic tiéu thu khi trong nhiing thang muia déng cao
hon trung binh ndm, qua d6 hé tr¢g nhu cdu ngin han du gid khi nhin chung van
chiu ap luc ti nguon cung doi dao.

Vé dai han, theo bao cdo Khi dét toan cau ctia Wood Mackenzie ngay 2/12, nhu
cau khi dot toan cau dugc du bao ting khoang 16% vao nam 2035, v6i dong luc tang
trudng cht yéu dén tit chau A (+35%) va Bic My (+18%), trong khi nhu ciu tai chau
Au tiép tuc xu hudng suy gidm (-7%) do chuyén dich ning lugng va chinh sich gidm
phu thudc vao khi dét truyén thong.

bang chd y, nhu cdu LNG toan cdu dugc du bao ting nhanh hon dang ké so véi
tong nhu ciu khi dét, véi muc tang khoang 60% trong thap ky tdi, tuong duong 250
triéu tdn/ndm, nhd lan séng md réng nguodn cung LNG quy mo 16n trén toan cau.
Mit bang gia LNG thép hon du kién sé kich hoat mét chu ky ting trudng nhu cau
mdi, dic biét tai cic thi trudng méi néi & chau A, khu viic dugc ky vong sé dong gop
khoang 75% tdng tang trudng nhu cdu LNG toan cau vao ndm 2035.

Tai chau Au, nhu cdu LNG dugc du bao tang thém khoang 30 triéu tan vao ndm
2035, mot phan nham hdp thu lugng LNG du thtia trén thi trudng toan cdu, dong
thoi bu dap cho sy sut gidm ngudn cung khi tii Nga va dap ing nhu céu tiéu thu 6n
dinh hon trong dai han. Bén canh dé, cac thi truong Pai Tay Duong khac dugc ky
vong sé dong vai tro ngay cang rd nét, véi muc tang nhu cau LNG khoang 25 triéu
tdn/ndm vao nam 2035.

= Dién bién gid
Budc sang ndm 2026, xu huéng chu dao cua thi trudng 1a ap luc giam gia do du
cung LNG toan cau gia ting manh. Hang loat du an LNG mdi tai My, Qatar, Canada

va mot s6 quoc gia khac du kién di vao van hanh, lam gia ting dang ké nguén cung

[ 36 ]



BAN TIN KINH TE Vi MO SO THANG 1/2026

ra thi trudng quoc té. Trong boi canh tdc do tang trudng nhu cau khong theo kip da
md rong ngudn cung, mit bang gia khi dét va LNG dugc du bao khoé quay tré lai cac
mtc cao nhu giai doan khiing hoang nang lugng trudc day.

Tai thi truong My, gia khi d6t chuan Henry Hub dugc du bao duy tri & mtc trung
binh, v6i bién do bién dong hep hon so v6i cac nam trudce. Theo cap nhét ngay 9/12
cta EIA, gid Henry Hub trong nam 2026 dugc ky vong dao dong quanh viing 4,0-4,5
USD/mmBTU. San lugng khi kho duy tri 6 muc cao cung véi ton kho doi dao dong
vai tro quan trong trong viéc kiém ché da tang gia, ngay ca khi xudt khdu LNG ctia
My ti€p tuc mé rong.

by BAO GIA KHi BOT TU NHIEN GIAO NGAY HENRY HUB GIAI DOAN 2025-2026 _____
Bon vi tinh: USD/thung
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2.2.2. Thi trudng trong nudc

Trong thai gian téi, biic tranh thi truong gas Viét Nam dugc du bao chiu ap luc
rd nét ti sy suy giam nguon khi noi dia trong khi nhu cau cho phat dién, cong ng-
hiép va giao thong tiép tuc duy tri & muc cao.

Trong b6i canh d6, PV GAS D khéng dinh cam két bao vé an ninh ning lugng
qudc gia bang viéc uu tién phan bd khi cho san xuét dién theo chi dao caa Chinh
phu, qua do6 lam gia tang rai ro thi€u hut cuc bd déi véi cac phan khuc tiéu thu khac
nhu CNG cho giao thong cong cong.

Thuc t€ gan 500 xe buyt CNG tai TPHCM c6 nguy co gian doan hoat dong ti
nam 2026 cho thay bai toan can déi cung - cau khi dang tré nén nhay cam hon, doi
hoi su diéu phoi chat ché gitia doanh nghiép va co quan quan ly; S& Cong Thuong
TP.HCM da vao cudc ra sodt, yéu cau bao cdo va phoi hgp giai phap nham dam bao
van hanh 6n dinh hé thong vén tai cong cong.

Dai v6i ndm 2026, viéc phan b6 nguon khi sé dugc thuc hién theo Quyét dinh
$6 3506/QD-BCT ngay 01/12/2025. Theo d6, sau khi uu tién khi cho san xuat dién,
ngudn khi thién nhién noi dia va khi thién nhién nhap khéu sé dugc phan bd cho
cac linh vuc san xuét cong nghiép va san xuat CNG.
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3. THI TRUGNG PHAN BON
3.1. Thong tin trong ky
3.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc
= Cung phdn bon

Trong thang 12/2025, Trung Qudc siét chat xudt khiu phan bon Phosphate, khi
cac hiép hoi nganh yéu ciu cic nha san xuit 16n tam duing ky hop dong xuat khau
DAP/MAP tui gitia thang 12 nham uu tién nguén cung cho vu Xué4n ndi dia. Pong
thdi nay du kién kéo dai dén thang 8/2026, lam giam ddng ké nguon cung Phosphate
trén thi truong quoc té.

O chiéu ngugc lai, nguén cung phan bén tii Nga vin dugc duy tri nhung trong
khuén kho kiém soat, khi han ngach xudt kh4u chinh thtic c¢6 hiéu luc tti 01/12/2025
dén hét thang 5/2026, v6i tong khoi lugng cho phép khoang 18,7 triéu tan, bao gom
phan dam va phan hén hgp. Co ché nay giup Nga tiép tuc cung ting cho thi trudng
thé gidi, song han ché rai ro thi€u hut nguon cung trong nudc.

boi v6i Uré, ngudn cung toan cdu trong thang 12 nhin chung khong bi gian doan
16n, khi cdc nha san xuét tai Trung Dong va Nga van duy tri san lugng cao, bat chdp
viéc An D6 mé thau nhap khau khéi lugng 16n. Diéu nay cho thiy ngudn cung Uré
thé giGi van & trang théi tuong d6i doi dao trong ngén han.

V6i phan bon Kali, thi trudng ghi nhén tin hiéu néi long ngudén cung khi My
quyét dinh d& bo/néi long mot phan 1énh triing phat doéi véi kali ctia Belarus vao
gitia thang 12/2025. Dong thai nay md ra kha nang khoi phuc dong chay kali tu
Belarus, gép phan giam bét ap luc thiéu hut nguon cung toan ciu, du cac bién phap
triing phat ti EU van dugc duy tri.

Bén canh d9, ciu tric ngudn cung tai chau Au tiép tuc dich chuyén, khi Morocco
vuot Nga d€ tré thanh nha cung cip phén bon 16n nhat cho EU trong nam 2025,
cho thdy xu huéng da dang hdéa ngudén cung ctia khu vuc nay trudc cac rui ro dia
chinh tri.

= Cdu phan bon

Trong thang 12/2025, nhu cau phan bon thé gidi dién bién khong dong déu gitia
cic khu vic. An D¢ tré thanh tAm diém cau Uré khi tiéu thu ndi dia dat muc ky luc
cho vu Dong (Rabi), khién ton kho giam nhanh va bu¢c nuéc nay mé thau nhap
kh4u 1,5 triéu tdn Uré, qua d6 ho trg gia Uré toan cau.

Ngugc lai, nhu cau Kali toan cau chiing lai do tac dong chinh sach. Viéc My dé

bo 1énh triing phat Kali Belarus gitia thang 12 lam gia ting ky vong gia giam, khién
ngudi mua tai My va nhiéu thi truong khac tam thai tri hoan giao dich.
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Doi v6i phén lan, viéc Trung Quoc uu tién thi truong noi dia va tam diing ky méi
hgp dong xuat khau DAP da ddy nhu ciu nhép khau tai cac thi trudng nhu Brazil
va An D9 sang cac ngudn thay thé, giup nhu cau DAP ngoai Trung Qudc duy tri &
muc cao.

Tai Brazil, nhu cdu phin bon van 6n dinh nhung c6 xu huéng chuyén sang cac
san phdm gi4 thdp hon dé tiét gidm chi phi. Trong khi d6, chau Au ghi nhan nhu
cau Uré tang manh trong dau thang do hoat dong nhép kho “chay” quy dinh CBAM,
nhung tdm ly mua van than trong khi chi phi moi trudng tiép tuc la yéu t6 gy ap
lyc dai han.

= Dién bién gid

Trong thang 12/2025, gia Uré trén thi trudng toan cau cho thiy ddu hiéu 6n dinh
sau giai doan giam manh truéc do. Gid Uré bdn 1é trung binh ghi nhdn quanh 567-
584 USD/tdn vao gitia va cudi thdng, thap hon so véi cac thang trudc nhung khong
ti€p tuc giam sau.

Dai v6i phan lan (DAP/MAP), gia trong thang 12 van duy tri & muic cao so véi
mit bang chung cta thi truong phan bon. Gid DAP trung binh khodng 866-873
USD/tdn, trong khi gid MAP xoay quanh 884 USD/tdn vao cudi thdng. Bén canh
dé, gid Kali nhin chung 6n dinh hodc gidm nhe, v6i miic trung binh khodng 484
USD/tdn trong thdang 12.

Ngoai ra, mot s6 mat hang phan bon khac ciing ghi nhén xu huéng gia yéu hon so
v6i thang trudc, nhu Anhydrous Ammonia khoang 863 USD/tan, UAN28 khoang
409 USD/tan va UAN32 khoang 466 USD/tdn. Tong thé, thang 12/2025 ghi nhéan
mat bang gid phan bon thé gisi 6n dinh ¢ miic thip hodc gidm nhe, phan dnh nhu
cau mua dé dat vao giai doan cudi ndm.

DIEN BIEN GIA URE THE GICI
Don vi tinh: USD/tan
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3.1.2. Thi trudng trong nudc
= Cung phdn bén

Trong thang 12/2025, thi trudng phan dam (Uré) trong nudc chiu anh huéng16n
tti viéc Nha may Pam Pha My chinh thic diing mdy dé€ bao dudng tong thé bat dau
tu ngay 22/12, v6i ké hoach kéo dai khoang 38 ngay. Mac du ngudn cung san xuat bi
gian doan tam thdi, Tong cong ty Phan bon va Hoa chit Dau khi (PVFCCo) khang
dinh van dam bao lugng hang cung ting ra thi trudng nho vao kho du tri da duge
chudn bi ky ludng tu trudc. Tinh chung ca nam, san lugng Uré cta don vi nay udc
dat hon 885.000 tin, vugt 10% ké hoach, gitip duy tri su 6n dinh cho thi trudng noi
dia bat chip nhu cau giao dich c6 phén tram lang vao dip cudi ndm.

bai v6i nhom phan bén chiia Lan (DAP/MAP), ngudén cung ghi nhan nhiing
tin hiéu tich cuc vé ca san lugng va d4u tu dai han. Pau thang 12, khoang 3.500 tdn
DAP Pht My da dugc dua vao luu thong d€ b sung cho thi truong. Déc biét, vao
ngay 19/12, Coéng ty C6 phan DAP - Vinachem da khai cong du an du tu chiéu sau
dé€ san xudt phdn bén MAP véi cong sudt 60.000 tdn/ndm tai Hai Phong, mdt budc
di chién lugc d€ ting cudng tu chti nguon cung.

O mang phan bon nhép khu, ngudn cung céc loai phan Kali va SA (Ammonium
Sulphate) van duy tri trang thai déi dao, dong vai tro diéu tiét thi truong. Tinh dén
ngay 31/12, lugng ton kho Kali Lao tai cac kho khu vuyc Sai Gon va Long An dugc
ghi nhén & mtc l6n, ddm bao dt hang cho vu t6i, trong khi mét s6 dong Kali nhap
khiu ti Israel c6 bién dong gid ting nhe. Riéng mat hang SA tiép tuc dan dau vé
lugng nhép khéau véi gan 26.000 tdn vé cang trong giai doan gitia thang.

= Cdu phan bon

Trong thang 12/2025, thi trudng phan Uré ghi nhan xu huéng tang nhe cuc bo,
cht yéu tai khu vic Dong bang song Ctiu Long do tic dong tdm ly tii viéc Nha mdy
Dbam Phu My diing mdy bao dudng. Tai cac kho trung chuyén mién Tay, gia Uré Ca
Mau da nhich 1én vao nhiing ngay cuo6i thang, trong khi thi truéng Dong Nam Bo
van giti 6n dinh.

Hién tai, mtic gia ban 1é phd bién cho cac dong Uré Ca Mau va Phi My dao dong
trong khoang 530.000 - 570.000 dong/bao (tuong duong 10.600 - 11.400 dong/kg),
tang nhe khoang 5.000 - 10.000 dong/bao so v6i dau thang tai mot s6 dai ly cap 2.

Doi v6i nhom phan Lan (DAP), gia ca ¢ su phan héa manh mé gitia hang ndi
va hang ngoai. DAP san xudt trong nudc (Lao Cai, Pinh Vi) ghi nhan da tang nhe,
giao dich quanh mtc 700.000 - 780.000 dong/bao. Trai lai, cdc loai DAP nhap khau
chét lugng cao (nhu Tudng Phong xanh 64%) lai neo & mtic rat cao do tinh trang
khan hi€ém nguon cung cuc bo. Gia ban 1é cho dong phan bén nay hién dang ding &
ngudng ky luc 1.200.000 - 1.300.000 dong/bao (tuong duong 24.000 - 26.000 dong/
kg), tao ra chénh léch 16n so v6i hang ndi dia.
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Céc mat hang con lai nhu Kali va NPK duy tri dién bién tuong do6i binh 6n nho
lugng ton kho doi dao. Gia phén Kali nhin chung di ngang, dao dong tu 580.000
- 630.000 dong/bao, ngoai trii dong Kali Israel cé nhich nhe vao ngay cu6i nam.
Tuong tu, phan NPK hon hgp (loai 20-20-15) van giti gia 6n dinh quanh mtic
900.000 - 950.000 dong/bao d€ ho trg tiéu thu vu Pong Xuan. Riéng phan SA (Am-
monium Sulphate) sau dgt bién dong nhe gitia thang da chiing lai, giao dich si 6n
dinh quanh mtic 3.500 - 4.000 d6ng/kg.

= Dién bién gid

DIEN BIEN GIA URE TRONG NUGC
Daon vi tinh: USD/tan
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Nguén: AgroMonitor
3.2. Du bao
3.2.1. Thi truéng thé gidi/khu vuc
® Cung phdn bén

Trong ntia ddu nam 2026, nguon cung Phosphate (DAP/MAP) dugc du bao tiép
tuc thiéu hut va cing thdng nhét trong thi truong phan bon toan ciu. Viéc Trung
Quoc kéo dai thoi gian han ché xuét khiu khién thi trudng qudc té€ cd thé thiéu
khoang 2 - 3 triéu tin DAP/MAP, budc cac nha nhép khiu phu thudc nhiéu hon
vio ngudn tit Ma-réc va A Rap Xé Ut. Du Ma-réc va A Rap Xé Ut dy kién chay t6i
da cong sudt, lugng b6 sung van kho bu dap hoan toan.

Nguon cung Kali dugc du bao budc vao giai doan du thiia nhe trong nam 2026.
Viéc Belarus quay trd lai thi trudng qudc té€ cung véi ké hoach duy tri san lugng cao
cua Canada (khoang 14 - 15 triéu tdn/nam) lam thay d6i hoan toan can can cung-cau.

Daéi v6i Uré, trién vong ngudn cung nam 2026 dugc danh gid 1a d6i dao va 6n dinh.
Nga tiép tuc duy tri xuat khdu theo han ngach, trong khi cdng sudt mdéi ti Nigeria va
Nga di vao hoat dong gitip gia tang ngudn cung toan cau. Song song do, cac du an
Amoniac xanh/lam tai Trung Pong va My bt dau van hanh thuong mai, hé trg chubi
cung phan dam trong bdi canh tiéu chudn méi trudng ngay cang khat khe.
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= Cdu phan bon

Budc sang nam 2026, nhu ciu phan boén toan cau dugc du bao suy yéu do kha
nang chi tra ctia ndng dan giam khi gid nong san di xuéng. Du gia phan bon da ha
nhiét, ndng dan tai nhiéu khu vuc van c6 xu hudng tiét giam lugng bon hodc chuyén
sang cac san phidm gid ré hon, khién nhu ciu Urea va Phosphate khé tang manh.

Trong bdi canh do, An Do 1a diém sang ndi bat vé nhu cau, véi nhap khdu phan
bén du bao taing manh nha thoi tiét thuén lgi va chinh sach dam bao an ninh luong
thuc. Nhu cdu tip trung vio céc san phdm chi luc nhu Urea, DAP va NPK, gitip An
Do tiép tuc dong vai tro dan dat phia cdu toan cau.

Brazil va Trung Qudc duy tri nhu cau & muc cao nhung theo huéng than trong.
Brazil chuyén sang sti dung cac loai phan dam chi phi thap hon dé€ t6i uu déu vao,
trong khi Trung Qudc uu tién nhu ciu noi dia va an ninh luong thuc, thé hién qua
viéc sém chot hgp dong nhép khau Kali cho nam 2026.

Ngugc lai, My va Chau Au dugc du bdo cé nhu ciu di ngang hoic ting nhe. Ap
luc chi phi, thu nhap nong nghiép giam va cac chinh sach moi truéng nhu CBAM
ti€p tuc kim ham da phuc hoéi nhu cau tai cac thi trudng nay.

= Dién bién gid

Theo bao cdo ctia Rabobank cong b6 dau thang 12, thi trudng phan bon toan cau
nam 2026 dugc du bao sé bude vao giai doan “binh 6n” véi xu hudng gia gidm nhe
& nhom dam va kali, nhung van duy tri 6 mtc cao d6i v6i nhom lan. Trong d6, chi
s6 kha nédng chi tra ctia néng dan van ¢ muc thip do gid ndng san sut giam, budc
nhu cau tiéu thu tai nhiéu khu vuc phai co lai, ngoai trti sy bung né nhu ciu tu An
Do d€ phuc vu an ninh luong thuc.

O nhém phan lan (DAP/MAP), trién vong ting gid dugc danh gid 1a néi bat nhat
trong ndm 2026. Theo Hiép hoi Cong nghiép Phosphate Trung Qudc, gia Sulfur -
nguyén liéu then chot - nhiéu kha nidng duy tri 6 mtc cao it nhat dén hét ntia dau
nam 2026, sau khi ting manh do nhu ciu nhap khéu 16n tit Morocco va Indonesia
trong nam 2025. Tinh dén gitia thang 12/2025, gid Axit Sulfuric da ting hon 120%
so v&i cung ky, trong khi Ammonia tang khoang 14%, vugt xa mtic ting ctia gia ban
DAP. Du cudi nam 2025 xuét hién cac nhip diéu chinh ngan han do khuyén mai va
tam ly cho doi tii An Do, bé d6 chi phi cao dugc xem 13 yéu t6 giii gida DAP & mit
bang cao trong trung han.

Ngoai ra, thi truong Kali dang thiét 1ap mat bang gid n dinh quanh muc 285 -
300 USD/tan (FOB Vancouver/Brazil) nho thong tin My g& bo triing phat déi véi
Belarus. Trong nam 2026, gia Uré trung binh sé tiép tuc giam vé vung 300 USD/tan
do chi phi khi d6t ha nhiét, trong khi néng dan toan cau van git tdm ly thin trong
trong viéc mua hang tich tri.
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3.2.2. Thi trudng trong nudc
= Cung phdn bén

Budc sang ndm 2026, nganh phan bén Viét Nam dugc du bao sé di vao quy dao
6n dinh hon vé nguén cung nho nang luc san xuét noi dia viing manh. Ngudn cung
phan dam (Uré) trong nuéc ti€p tuc dugc dam bao bdi hai “6nglén” la Bam Phu My
(DPM) va Pam Ca Mau (DCM).

Cu thé, Pam Pha My dat muc tiéu san xudt hon 902.000 tdn Uré va 180.000 tin
NPK cho nam 2026. Trong khi d6, Pam Ca Mau ciing lén ké hoach san xuat khoang
926.000 tan Uré quy doi, du cac chi tiéu lgi nhuan dugc dét ra than trong hon so véi
ndam 2025. Diéu nay cho thay kha nang tu chti nguon cung phan dam cua Viét Nam
van rat cao, giam thi€u rui ro tii bién dong thé gidi.

Déi véi hoat dong xudt nhép khdu, nguon cung phan bén Viét Nam du kién
khong chi dép ting da nhu cdu trong nudc ma con duy tri da xuat khau kha quan.
Du bdo tong lugng xuit khdu phan bon nam 2026 c6 thé dat moc 1,8 triéu tan,
v6i dong luc chinh dén tii nhu cau cta cac thi trudng 16n nhu An Do, Brazil va
Campuchia.

= Cdu phdan bon

Vé ngan han, nhu cdu phén bén noéi dia du béo sé bat tang manh trong thang
1/2026 sau giai doan “nén” cudi ndm 2025. Nguyén nhéan chinh 1a do lich gieo sa
vu Dong Xuén tai Dong bang séng Ctiu Long va lich cdy tai mién Béc bi déy lui do
thoi tiét 4m bét thuong trong thang 12, khién hoat dong mua sam (ddc biét la Uré va
DAP) bi don toa vao dau nam dé kip thoi vu chidm soc laa.

Trién vong ca ndm 2026 dugc danh gia tich cuc nhao thai tiét chuyén sang trang
thai trung tinh, thuan 1¢i cho canh tac. Dong thai, gid cac ndong san chu luc nhu gao
va ca phé van neo ¢ mtc cao, ddm bao kha nang chi tra cho nong dan va thuc ddy
ho manh dan tai dau tu phan bon.

Di séu vao tting chting loai, thi trudng ndm 2026 sé chuing kién sy phan héa nhu
cdu ro rét. Phan DAP dy kién sé la mat hang co6 stic ciu cing thing nhat; do ngudn
cung nhap khiu gip kho, nong dan sé phai canh tranh mua nguén hang ndi dia
hodc chuyén d6i sang cac dong NPK ham lugng lan cao d€ thay thé. Trong khi do,
nhu cau phan NPK dugc du bao ting trudng 6n dinh khoang 2-3%, dan dat boi su
phuc hoi cia nhém cay cong nghiép va cay an trai tai Tay Nguyén va Dong Nam Bo.
Riéng d6i v6i phan Uré, nhu ciu noi dia da & muic bao hoa va 6n dinh, dong vai tro
nén tang cho tiéu thu trong nudc ma khong c6 bién dong dot bién.
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= Dién bién gid

Theo du bao ctia Chiing khoan Rong Viét (VDSC), mat bang gid phan bon trong
nudc ndm 2026 dugc du bao sé dién bién “ngugc chiéu” so véi thé gidi. Trong khi
gid phan bén toan cau chiu ap lyc giam manh do du thtia cong suat, gia ban 1é noi
dia lai dugc du bdo ting nhe tli 2 - 4% tuy ching loai. Nguyén nhan chu yéu dén tu
viéc ap dung thué VAT 5% (c6 hiéu luc tron ndm 2026), khién gia thanh phdm dén
tay nong dan bi ddy 1én du gid goc trudc thué ctia doanh nghiép c6 thé giam nhe.
Cu thé, phan DAP du kién cé mtic ting cao nhit la 4%, tiép dén la Uré va NPK véi
muic ting khoang 2%.

Xét vé dién bién thuc té trong thang 12/2025, thi trudng ghi nhén su bién dong
cuc bo doi véi cac mat hang chu lyc. Gid phan Uré tai khu vuc Tay Nam B¢ c6 xu
huéng nhich nhe vao cu6i thang do tam ly anh hudng ti dgt bao dudng ctia Nha
may Dam Phu My, giao dich phd bién trong khoang 530.000 - 580.000 déng/bao.
Trong khi d6, nhom phén DAP chiing kién su phan hoa sau sac khi hang nhap
kh4u (nhu Tuong Phong 64%) tré nén khan hiém va neo & mdc gia ky luc lén t6i
1.300.000 dong/bao, con DAP san xuat trong nudc (Lao Cai, Pinh Vi) ciing diéu
chinh tang nhe, dao dong quanh ngudng 700.000 - 800.000 dong/bao.
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4. THI TRUGNG DIEN
4.1. Thong tin trong ky
4.1.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc

Thang 12/2025 trén thi trudng dién toan cau ti€p tuc ghi nhin xu huéng tang
trudng nhu cau tiéu thu dién ro rét, trong boi canh dién hat nhan dugc xem la mot
tru d& quan trong giup cac nudc viia bao dam an ninh nang lugng, viia hién thuc
héa cam két vé trung hoa carbon.

Ha vién An Do vita thong qua dy luat méi, qua d6 14n d4u tién cho phép khu vuc
tu nhan va nha d4u tu nudc ngoai tham gia phat trién dién hat nhan, danh diu sy
thay doi dang ké so v6i mo hinh trudce day. Du luat dugc thong qua trong boi canh
New Delhi dang tting budc thao g& vudng mac trén tién trinh hién thuc hdéa muc
tiéu bado ddm ngudn cung nidng lugng dai han.

Bén canh d¢, sau su c6 tai Fukushima nam 2011, Nhat Ban dang lén ké hoach
tai khai dong nha may dién hat nhan 16n nhat thé giéi Kashiwazaki-Kariwa. Quyét
dinh néu trén dugc dua ra trong bdi canh Tokyo dat muc tiéu nang ty 1¢ dién hat
nhan 1én 20% vao ndm 2040, tii d6 gidm phu thudc vao nguon nhién liéu hoéa thach.

Vao cudi thang 12/2025, Trung Quoéc chinh thiic ngling st dung phan mém My
trong van hanh luéi dién, thay thé bang solver ndi dia Tianquan nhanh hon 14%,
chinh xdac hon va 6n dinh hon, lam thay d6i can can quyén luc cong nghé toan cu.
Dong thai nay dién ra sau hang loat théng tin cho thdy Tap doan Ludi dién Nha
nuéc Trung Qudc, Huawei cung nhiéu doanh nghiép hang dau khac da ti bo cac
solver ctia M.

Theo dit liéu méi nhat tii co quan théng ké Eurostat ctia Lién minh chau AU
(EU) dugc trang Euronews trich dan, gia dién ma cac ho gia dinh trong EU phai tra
dao dong tui 6,2 euro mo6i 100 kWh & Tho Nhi Ky dén 38,4 euro 6 Duic. Mtic trung
binh cho 38 quéc gia chau Au - bao gdm cac thanh vién EU, cac quéc gia ting cti vién
gia nhap khéi va cac nudc trong Hiép hoi Thuong mai ty do chau Au (EFTA) - 1a
28,7 euro/kWh.

Khu vyc Tay Au ghi nhin muc gia dién danh nghia cao nhét, véi gid Bi (35,7
euro) va Pan Mach (34,8 euro) gan sat véi gia 6 Dic. Gia dién cling vugt qua 30
euro/100 kWh & Italy, Ireland va Séc.

Ngugc lai, hau hét cac nuéc Dong Au va cdc qudc gia ung cti vién EU c6 muc
gid dién thap hon nhiéu. Gid dién & dudi mic 10 euro moéi 100 kWh & Thé Nhi Ky,
Georgia, Kosovo, Bosnia va Herzegovina, va Montenegro. Trong s6 cac thanh vién
EU, Hungary c6 gia dién thap nhat, trong khi gid & Tay Ban Nha (26,1 euro) va Phap
(26,6 euro) van dudi miic trung binh ctua EU.
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GIA DIEN TINH THEO EURO

—___TAI CAC OUﬁc GIA THANH VIEN EU, UNG CU VIEN GIA NHAP EU, VA CAC NUGC EFTA __
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4.1.2. Thj truéng trong nudc

Theo s6 liéu thu thap thong qua Tap doan Dién luc Viét Nam, B Cong Thuong
va s0 liéu diéu tra nganh cong nghiép thang 12/2025, dién mat tréi mai nha, dién tu
san tu tiéu ciing dugc lap dat nhiéu. Ty trong dién tu san tu tiéu nay chiém ty trong
ngay cang lén trong tiéu thu dién tiéu dung.

Cu thé, nam 2025, udc tinh téng san lugng dién tu san tu tiéu do ngudi dan tu
lap dat 1a khoang 10 ty kWh, chiém gin 4% t6ng san lugng dién thuong phdm. Diéu
nay gop phan giam ap luc véi nganh dién.

Xét vé co cdu tiéu dung dién ctia ca ndm 2025, trong muc 4,9% dién thuong
phdm, dién cho nong, lam nghiép va thay san ting 1,1% va nganh nay chiém 3,5%

tong san lugng dién tiéu thu.
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Nganh cong nghiép va xay dung chi€m 53% san lugng dién tiéu thu ctia ndm
2025 va tang 7,2%. Mtc tang nay tuong doi phu hgp véi chi s6 san xuit nganh
cdng nghiép.

bién cho khach san, nha hang chiém 5,4%, tang 4,8% so véi cung ky nam 2024.
bién cho tiéu dung din cu chiém 33,7% tong san lugng dién, chi ting 1,1%.

Bén canh do, s6 liéu do nganh dién cong b6 cho thdy mot diém dang cha y khi
tong san lugng dién thuong phdm ctia EVN nam 2025 uéc dat 287,9 ty kWh, chi
tang 4,9% so v6i nam 2024, trong khi tang trudng GDP ctia nén kinh té dat 8,02%.
Viéc ting trudng dién thuong phdm thdp hon tang truéng GDP trong nam 2025
khong phai 1a ddu hiéu bat thudng, ma ngugc lai, phan anh sy thay d6i tich cuc
trong co cdu tang trudng va hiéu qua st dung niang lugng ctia nén kinh t€ Viét Nam.
bay cing la xu huéng phu hgp véi muc tiéu phat trién bén viing, giam din phu
thudc vao mo hinh ting truéng dua nhiéu vao tiéu hao nang lugng.

DIEN BIEN HUY DONG CAC LOAI BIEN
Bon vi tinh: %

100

2023 Apr Jul Oct 2024 Apr Jul Oct 2025 Apr Jul Oct
B Thay dién B Diénthan Dién khi B Dien NLTT B Dién nhap khau + khac

Nguén: MBS
4.2. Dy béo
4.2.1. Thi trudng thé gidi/khu vuc

Nhiing thay d6i vé co cdu nguon dién, tién do dau tu ha tdng ludi, cung tic dong
tu chinh sach nang lugng va xu huéng dién hoa sé la cac yéu t6 then chot dinh hinh
trién vong nganh dién trong thoi gian t6i. Trén co s do, cac du bdo tép trung lam
r6 nhiing dong luc chinh, rdi ro tiém 4n va dinh hudng phat trién cta thi truong
dién trong giai doan ké tiép.

Ngay 15/12, tai hoi nghi cong tdc ndng lugng toan quéc, du bao mic tiéu thu
dién ning ctia Trung Qudc sé dat mtic cao ky luc trong ndm 2025, véi tong lugng
dién st dung trén toan quoc udc tinh vugt moc 10.000 ty kilowatt-gic (kWh). Cot
moc nay sé cung c6 hon ntia vi thé cta Trung Qudc la qudc gia tiéu thu dién 16n
nhat thé gidi, véi téng lugng dién sti dung vugt qua muic tiéu thu gop ctia Lién minh
chiu Au (EVU), Nga, An Do va Nhat Ban trong nam 2024.
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Céc du bao chinh thtic cho thiy cong suit dién gid va dién Mt Troi lap ddt méi
sé dat khoang 370 triéu kW vao nam 2025, véi ty 1é st dung thuc t€ duy tri 6 mtc
trén 94%. Dién gi6 va dién Mat Trdi sé chiém khoang 22% tdng lugng dién tiéu thu
cuia ca nudc.

Tai Vuong quéc Anh, chinh sach tai khoa cu6i nam 2025 da dinh huéng giam
tran gid nang lugng cho ho gia dinh tit dau nam 2026, dy kién gitp cac ho gia dinh
tiét kiém khoang £138/nam. Diéu nay phan anh ky vong thi truong gid ban buén
nang lugng sé giam nhe do chi phi dau vao (nhu LNG va khi d6t) giam va cac bién
phap thué xanh dugc tai cu truc.

Ngoai ra, s6 lugng du an tai tao va luu trii ning lugng (pin, gid, mat troi) duge
phé duyét trong nam 2025 dat muc ky luc, cho thdy budc chuyén dich manh sang
nang lugng sach trén co s6 ha tang tang trudng bén viing.

Bén canh do, trong vai nam trd lai day, thoi gian giao hang cho cac thiét bi lué6i
dién quan trong nhu may bién ap va thiét bi dong cat da kéo dai dén nhiéu nam,
trong khi chi phi thiét bi va du an ti€p tuc ting. Chi phi cia mdt nha mdy dién chay
bang khi d6t méi da tang vot 1én hon 20% so véi cac du an dugc xay dung chi vai
nam trudc.

Céc mtc thué mdi ciing c6 thé anh hudng dén thai gian giao hang va chi phi.
Nhiing mtc thué nay bao gom thué déi véi thép (bao gom ca thép dién dinh hudng
hat), nhdm va mot s6 san phdm dong, bén canh viéc m& rong diéu tra chudi cung
ting ning lugng mat trdi, gio va pin. Viéc that chit cac yéu ciu vé ham lugng noi dia
va ngudn cung tng cang lam tang thém sy phtic tap.

4.2.2. Thi trudgng trong nudc

Nam 2026, B Cong Thuong dua ra kich ban ting trudng tiéu thu dién co s&
8,5%, theo sau la cac kich ban cao hon ttt 11-12%, v6i muc tiéu tang trudng kinh té
dot pha - ky vong la dong luc chinh cho tang trudng san lugng cac nha may. Moi
truong huy dong du bao tiép tuc 6n dinh sau khi EVN co ban vugt qua dugc khé
khan tai chinh tt nam 2024.

Trong bdo cdo trién vong nganh dién ndm 2026 méi phat hanh, Chiing khoan
MB (MBS) cho rang san lugng thty dién sé giam tii nén cao 2025 khi pha thoi tiét
chuyén sang trung tinh. Huy dong dién than phuc hoi t6t va day van la nguén chay
nén quan trong, gid ban hgp ly cing d4u vao 6n dinh (kha ning ting manh trong
cac thang cao diém mua ndng vao quy 2, quy 3).

Huy dong dién khi tang truéng nho Nhon Trach 3&4 di vao hoat dong, nhém
doanh nghiép khi n¢i nhu NT2, PGV hién tai co ban van dang dam bao nguo6n khi
viia di nho hgp dong cam két véi GAS. Tuy nhién rai ro canh tranh tii nha may méi
néu nhu cdu tang trudéng khong cao nhu du kién.
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Vé trién vong chinh sach, theo MBS, trong chu ky phat trién tiép theo cia nganh
dién, nhém chinh sach méi dang tap trung thuc ddy cac ngudn dién nang lugng téi
tao va dién khi, dong thoi dé cao vai tro cua ha tang luéi dién véi ngudn viéc 16n tu
nay dén 2030 theo Quy hoach dién VIII diéu chinh.

bai voi dién khi LNG, bén canh POW, PGV van thé hién quyét tam 16n véi nhiéu

du an goi dau. Linh vuc nay con ghi nhdn xuat hién cac tay choi méi nhu VinEnergo
v6i LNG Hai Phong 1&2.
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KET LUAN VA KHUYEN NGHI

Trong béi canh tinh hinh kinh t€ va nganh néng lugng thang 12/2025 van tiém
4n nhiéu bién dong, dat ra khong it thach thic va co hdi méi cho nganh nang lugng.
Dbiéu nay doi héi cac doanh nghiép trong nganh nhu Tap doan Cong nghiép - Nang
lugng Quoc gia Viét Nam (Petrovietnam) can c¢6 nhiing diéu chinh chién lugc dé
thich nghi va tan dung nhiing xu huéng nay.

Duiéi ddy la mot s6 khuyén nghi cu thé danh cho Petrovietnam, nham t6i uu héa
hoat dong va ndm bdt cd hoi trong moi triong kinh doanh hién tai:

* Trong bdi canh gia nang lugng, ty gia va lai sudt toan cau con nhiéu bién
dong, can tiép tuc nang cao ning luc quan tri rai ro tai chinh thong qua viéc
theo doi sat dién bién thi trudng, chtt dong xay dung cac kich ban tng pho va
da dang hda cong cu phong ngtia rui ro. Viéc duy tri co cdu tai chinh linh hoat
sé gitup Tap doan 6n dinh dong tién, bdo toan hiéu qua kinh doanh va tao du
dia cho cac quyét dinh dau tu chién lugc.

¢ Thuc déy ting dung cong nghé s6 trong quan tri, san xudt va bao dudng ky
thuat, ddc biét 1a phén tich di liéu 16n, tu dong hda va cac hé thong giam sat
thai gian thuc. Chuyén d6i s6 khong chi gitp téi uu chi phi, nang cao hiéu
sudt van hanh ma con ho trg ra quyét dinh nhanh va chinh xdc hon trong boi
canh thi truong bién dong manh

* Trudc yéu ciu ngay cang cao vé phat trién bén viing va giam phat thai,
Petrovietnam cin ddy nhanh qua trinh nghién cttu va dau tu c6 chon loc vao
cac du an LNG, nédng lugng sach va cac cong nghé than thién véi moi trudng.
Viéc chu dong tham gia vao qua trinh chuyén dich nang lugng sé gitp Tap
doan vtia dap ting dinh huéng chinh sach, viia mé rong du dia tang trudng
dai han va nang cao vi thé trong hé sinh thdi nang lugng méi.

* Trong giai doan Chinh phu tiép tuc hoan thién cac chinh sach lién quan
dén nang lugng, moi trudng va chuyén dich xanh, Petrovietnam can cha dong
cap nhat, phan tich tac dong va dé xuat cac co ché pht hgp cho hoat dong cta
Tap doan. Viéc chu dong thich ting véi chinh sach sé gitp giam rui ro phap ly,
dong thoi tdn dung cac co ché khuyén khich dau tu va phat trién méi.
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PHU LUC |

KINH TE Vi MO VIET NAM THANG 12 NAM 2025

Thang12  CAnim Ty 18 so sanh (%)

IRl Cac chitiéu nam 2025 2025

A B c
1 Tang truéng GDP n/a - - - 108,02
2 Chisd san xuat cong nghiép (IIP) n/a - - - 109,9
3 Hoat dong cla doanh nghiép
31Thanhlapm0|DN ............... 17200 297500 v - ”39 ............ 1 716 1274
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N Cho,amthUtucglmthEDN ............... 12503 ........ 43900 ............ 1 891 ............ 534 ........... 1009
N Hoanmtg,mthe[}N ................ 5045 ........ 35900 ........... ]254 ............ 2 151 ............ 1651
4 Vén dau tu thuc hién toan xa hoi Nghin ty - 4.150,5 - - n21
4.1 V6n dau tu thuc hién ti ngudn NSNN  Nghin ty - 850,7 - - 126,6
42 VonF D|dangky .................................... Ty U s[] .................... e 3 3 42 ................. R : ] 00 5 .
43V0nFD|thuCh|en ................................. TyUSD .................... : 2752 ................. R R ] 09
5 I;:%E:ﬁ:;’;f dﬁ;g hoavadoanh —\ouin i 6278  7.008,9 103,9 109,8 106,7
6 Hoat dong xuat nhap khau hanghéa Ty USD
6.1 Téng kim ngach xuat khau Ty USD 44,03 475,04 12,6 123,8 n7
52 Tongkmngachn hap khau .................... Ty U s[] ............. 4459 ......... 455 01 ............ 1 175 ........... 1277 ........... 11 94
6.3 Can can thuong mai Tyusp \hap S'gg X“atzg'gg . - -
7 Chisdgia
7.1 Chisd giatiéu dung 100,19 103,48 103,31
72(;h|sog|a Van g ............................................................................................... ]0 218 ......... 17037 ........... 4 757 .
73Ch|30g|a {]0 |a M y .......................................................................................... 100 17 ......... 1036 3 ......... 10392
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A: Thang 12/2025 so véi thang 11/2025
B: Thang 12/2025 so vdi thang 12/2024
C: Binh quan ca nam 2025 so vgi nam 2024
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Anh bia: Khoanh khac chuyén giao nam méi
2026 tai Quang trutng Thai dai (My).
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