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Kinh tế tháng 11 bị ảnh hưởng bởi bão lũ

Nguồn: YSVN tổng hợp

Yếu tố
Mức độ tác 

động TTCK
10/25 11/25 11T2025 YSVN đánh giá

Tăng trưởng GDP (%YoY) **
8.19%

(Q2/2025)

8.23%
(Q3/2025)

7.85%

Rất tích cực. GDP quý 3 duy trì quán tính tăng quý sau mạnh hơn quý trước. 

Kỳ vọng mức tăng trưởng cả năm sẽ đạt 8%. Tuy nhiên, tình hình bão lũ trong 

tháng 10,11 có thế ảnh hưởng tới GDP cả năm.

Sản xuất
IIP (%YoY) *** 10.4% 10.8% 9.30% Rất tích cực. Sản xuất công nghiệp duy trì đà tăng tích cực trong hai tháng, 

với số đơn hàng mới, đặc biệt số đơn hàng xuất khẩu tăng tháng thứ 3 liên 

tiếp.PMI ** 54.5 53.8

Bán lẻ hàng hóa (%YoY) ** 7.2% 7.2% 9.1%

Trung lập. Tiêu dùng tiếp tục bị ảnh hưởng bởi mưa lũ trong tháng 10 và 11. 

Kỳ vọng sẽ tích cực hơn trong tháng 12 khi mùa mua sắm cuối năm tới gần 

và mùa mưa bão đã qua.

Xuất nhập 

khẩu

Xuất khẩu (%YoY) *** 17.5% 15.1% 16.1% Trung lập. Xuất khẩu chậm lại tháng thứ 3 liên tiếp, tiếp tục chủ yếu ở nhóm 

DN trong nước, trong khi, các mặt hàng như điện tử, linh kiện, máy tính của 

khối FDI vẫn tăng trưởng tốt. Kỳ vọng 2026 xuất khẩu sẽ nhiều triển vọng 

hơn.
Cán cân thương mại 

(tỷ USD)
*** 28.3% -9.1% -15.8%

Đầu tư

FDI giải ngân (%YoY) *** 11.4% 9.5% 8.9%
Trung lập. FDI đăng ký và giải ngân chậm lại so với tháng 10. Luật Công 

nghệ cao (sửa đổi) có thể ảnh hưởng tới vốn FDI trong lĩnh vực này.

Đầu tư vốn NSNN (%YoY) * 32.7% 23.3% 26.8%

Trung lập. Đầu tư từ NSNN tiếp tục tăng nhưng chậm lại. Kỳ vọng giải ngân 

đầu tư công trong tháng 12 sẽ tích cực hơn khi nhiều dự án đến hạn hoàn 

thành trong tháng 12/2025.

CPI  (%YoY) *** 3.25% 3.58% 3.28%

Trong tầm kiểm soát. CPI tăng nhẹ trong do ảnh hưỡng bão lũ, áp lực chi 

phí đẩy tiếp tục tăng có thể tạo áp lực lạm phát trong 2026 nhưng cả năm 

2025 kỳ vọng vẫn dưới 4%.

Tiền tệ

Tỷ giá (% MoM/YTD) ***** -0.37% 0.25% 3.37%

NHNN gia tăng bơm ròng mạnh hơn trong tháng 11.

Lãi suất huy động đã tăng ở hầu hết các NH kể cả big 4. Đồng thời, lãi suất 

cho vay cũng có tín hiệu tăng, nhất là cho vay BDS.

Tỷ giá ổn định, kỳ vọng bớt áp lực trong tháng cuối năm.

Lãi suất LNH 1 tháng ** 5.30% 5.70% 4.81%

Tăng trưởng tín dụng (YTD) ** 14.77% 16.56%

Lợi suất TPCP 10Y *** 3.90% 3.99% 3.42%

Lãi suất Fed ***** 3.75% - 4% 3.75% - 4%



• Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) tháng 11/2025 ước tăng 2.3% MoM và 

tăng 10.8% YoY. Trong đó, công nghiệp chế biến chế tạo tiếp tục giữ vai trò

dẫn dắt với mức tăng 11.8% YoY, đóng góp chủ yếu vào mức tăng chung;

ngành khai khoáng cũng ghi nhận tăng 7.0% YoY nhờ sản lượng dầu khí cải

thiện; trong khi sản xuất và phân phối điện tăng 5.8% YoY nhờ nhu cầu nội

địa ổn định.

• Lĩnh vực sản xuất đã duy trì đà tăng mạnh mẽ liên tục trong hai tháng nhờ

các đơn hàng xuất khẩu cải thiện ba tháng gần đây và các doanh nghiệp tăng

cường sản xuất đơn hàng cuối năm. Nhiều ngành ghi nhận mức tăng hai chữ

số trong 11 tháng: kim loại (+15.5% YoY), hóa chất (+26% YoY), trang phục

(+13.5% YoY), điện tử máy tính (+11.4% YoY).

• Chỉ số sử dụng lao động trong ngành công nghiệp cũng ghi nhận đà 

tăng tích cực (+1% MoM, +3.7% YoY). Nhu cầu sử dụng lao động lan tỏa ở 

nhiều ngành, với mức tăng cao nhất trong ngành sản xuất sản phẩm điện tử 

(+15.7% YoY), thiết bị điện (+10.3% YoY), bên cạnh đó, các ngành trọng điểm 

như sản xuất trang phục (+1.9% YoY), chế biến thực phẩm (+2.9% YoY) cũng 

ghi nhận nhu cầu sử dụng lao động gia tăng.

• Nhìn chung, lĩnh vực sản xuất đang ghi nhận đà hồi phục tương đối tốt ở giai 

đoạn cuối năm. Mặc dù áp lực chi phí gia tăng khi giá đầu vào tăng mạnh và 

tình trạng mưa bão ảnh hưởng tới hoạt động giao hàng, kéo theo giá bán đầu 

ra tiếp tục tăng, nhưng số lượng đơn đặt hàng mới và đơn hàng xuất khẩu 

mới tiếp tục tích cực. Theo đó, chúng tôi kỳ vọng lĩnh vực sản xuất sẽ tiếp 

tục tăng trưởng ổn định trong hai tháng tới trước khi chậm lại vào tháng 

2/2026, khi dịp nghỉ Tết Nguyên đán kéo dài sẽ khiến hoạt động sản xuất 

chậm lại. 

Sản xuất công nghiệp tiếp tục tăng trưởng nhưng chậm lại

Nguồn: TCTK
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1. Sản xuất công nghiệp duy trì đà tăng với số đơn hàng xuất khẩu tiếp tục tích cực



PMI tháng 11 duy trì ở mức cao, 53.8 điểm: sản lượng cũng như số đơn hàng mới tăng tích cực 

Công nghiệp chế biến chế tạo (+11.8% YoY) dẫn dắt đà tăng

Nguồn: TCTKĐơn vị: điểm

Diễn biến chỉ số IIP của một số ngành công nghiệp trong tháng

Nguồn: TCTKĐơn vị: %Nguồn: TCTKĐơn vị: %
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1. Sản xuất công nghiệp duy trì đà tăng với số đơn hàng xuất khẩu tiếp tục tích cực



• Tổng mức bán lẻ và doanh thu dịch vụ tháng 11/2025 ước đạt 601.2

nghìn tỷ đồng, +7.1% YoY và đi ngang so với tháng trước. Trong đó, 

Trong đó, bán lẻ hàng hóa chiếm (-0.2% MoM, +6.0% YoY), dịch vụ lưu trú và 

ăn uống (+1.1% MoM, +13.6% YoY), du lịch lữ hành (-4.0% MoM, +19.1% 

YoY).  Lũy kế 11T2025, tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu 

dùng ước đạt 6,377.7 nghìn tỷ đồng, tăng 9.1% YoY.

• Dù nhiều chương trình khuyến mãi kích cầu tiêu dùng cuối năm vẫn đang 

diễn ra nhưng tình hình lũ lụt và sạt lở ở khu vực miền Trung, Tây Nguyên đã 

gây sức ép lên lĩnh vực bán lẻ và hoạt động du lịch. Tình hình mưa lũ năm 

nay diễn biến phức tạp và kéo dài, gây ảnh hưởng tới nhiều cơ sở hạ tầng, 

tài sản người dân. 

• Điều này không chỉ ảnh hưởng tới chi tiêu tiêu dùng mà lượng khách du lịch 

quốc tế cũng tăng chậm lại ở mức +15.6% YoY, giảm đáng kể so với mức 

tăng các tháng gần đây 16%-36%. Trong đó: Trung Quốc, +37.6% YoY, chậm 

lại so với mức 41.9% của tháng 10; Hàn Quốc, -13.8% YoY, giảm ở tháng thứ 

4 liên tiếp; châu Âu, +60% YoY, vẫn duy trì được đà tăng tích cực.

• Nhìn chung, chi tiêu tiêu dùng trong nước đã bị ảnh hưởng liên tục bởi bão lũ 

trong tháng 10 và 11. Chúng tôi kỳ vọng sẽ tích cực hơn trong tháng 12 khi 

mùa mưa bão đang kết thúc và nhu cầu tiêu dùng gia tăng vào dịp lễ, Tết cuối 

năm, cùng với các chương trình khuyến mãi quy mô lớn vẫn đang được triển 

khai trên cả nước giúp kích thích tiêu dùng.

Tiêu dùng tháng 11 tiếp tục bị ảnh hưởng bởi bão lũ

Nguồn: TCTKĐơn vị: %
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2. Tổng mức bán lẻ hàng hóa tiếp tục tăng chậm lại do ảnh hưởng bởi bão lũ



Lượng khách quốc tế tháng 11 tăng chậm lại, khoảng 1.98 triệu lượt (+14.2% MoM và 

+15.6% YoY) 

Trong tháng 11, lượng khách đến từ Trung Quốc (+37.8% YoY) và châu Âu (+60% YoY) tiếp 

tục tăng tốt, trong khi Hàn Quốc (-13.8% YoY) giảm ở tháng thứ 4 liên tiếp

Nguồn: TCTKĐơn vị: Nghìn lượt

Nguồn: TCTKĐơn vị: Nghìn lượt

Tiêu dùng tháng 11 tiếp tục chậm lại (+ 0.0% MoM và 7.1% YoY)

Vận tải hành khách và hàng hóa tăng nhẹ so với tháng 10 nhưng vẫn cao so với cùng kỳ 

(+19% YoY)

Nguồn: TCTKĐơn vị: Nghìn tỷ VNĐ

Nguồn: TCTKĐơn vị: Triệu hành khách, Triệu tấn
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2. Tổng mức bán lẻ hàng hóa tiếp tục tăng chậm lại do ảnh hưởng bởi bão lũ



• Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu hàng hóa tháng 11 đạt 77.06 tỷ USD  (-

5.4% MoM; +15.6% YoY), trong đó, xuất khẩu đạt 39.07 tỷ USD (-7.1% MoM, 

+15.1% YoY), nhập khẩu đạt 37.98 tỷ USD (-3.7% MoM, +16.0% YoY). Cán

cân thương mại tháng 11 xuất siêu nhẹ khoảng 1.09 tỷ USD, thấp nhất trong 

6 tháng gần đây. 

• Trong tháng 11, xuất khẩu các sản phẩm chủ yếu từ doanh nghiệp FDI như 

máy tính, điện tử và linh kiện (+53.3% YoY) tiếp tục tăng mạnh, trong khi, điện 

thoại (+5.8% YoY) cũng ghi nhận đà tăng. Trong khi, các sản phẩm chủ yếu 

từ doanh nghiệp trong nước xuất khẩu tiếp tục giảm như: gạo (-57.1% 

YoY), giày dép (-4% YoY), dệt may (-2.7% YoY).

• Lũy kế 11T2025, tổng kim ngạch xuất nhập khẩu đạt 839.75 tỷ USD, tăng

17.2% YoY. Trong đó, xuất khẩu đạt 430.14 tỷ USD, tăng 16.1% YoY, chủ yếu

nhờ khu vực FDI (chiếm 76%) tăng mạnh 23.1%, dẫn dắt tăng trưởng, trong

khi khu vực trong nước giảm 1.7%. Nhập khẩu đạt 409.61 tỷ USD, tăng 

18.4% YoY. 

• Nhìn chung, hoạt động xuất nhập khẩu tiếp tục chững lại ở tháng thứ ba liên 

tiếp sau giai đoạn cao điểm giao hàng né thuế. Sự suy giảm trong tháng 11 

một phần do ảnh hưởng bởi thuế quan, một phần có thể do ảnh hưởng bởi 

tình hình bão lũ. Chúng tôi tiếp tục cho rằng xuất khẩu có thể đi ngang 

trong tháng cuối năm do tác động ngắn hạn của thuế quan, nhưng sẽ 

sớm ổn định trở lại vào đầu năm sau nhờ: (1) Đơn hàng xuất khẩu mới đã 

tăng liên tục trong 3 tháng gần đây; (2) Các doanh đã thích ứng dần với môi 

trường thuế quan mới; (3) Kỳ vọng tăng trưởng kinh tế toàn cầu 2026 sẽ tích 

cực hơn.

Xuất khẩu tiếp tục chậm lại tháng thứ ba liên tiếp (- 7.1% MoM, +15.1% YoY)

Giá trị xuất khẩu dệt may, giày dép,...tiếp tục giảm trong khi máy tính, điện tử và linh kiện 

duy trì đà tăng, mặc dù mức tăng có chậm lại

Nguồn: TCTKĐơn vị: Tỷ USD

Nguồn: TCTKĐơn vị: Tỷ USD, %YoY

3. Xuất khẩu tiếp tục chậm lại ở tháng thứ ba liên tiếp
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• Theo số liệu từ Bộ Tài chính, tính tới 27/110/2025 vốn giải ngân đầu tư công ước 

đạt 528.9 nghìn tỷ, tương đương 57.9% kế hoạch Thủ tướng giao. Bên cạnh việc 

ách tắc từ khâu chuẩn bị dự án, hoàn tất thủ tục đầu tư đến phê duyệt vốn ở một số 

dự án, thì tình hình mưa bão cũng khiến một số dự án bị chậm tiến độ.

• Tình hình hoạt động doanh nghiệp mới trong tháng 11 chậm lại so với tháng 

10 khi: có hơn 15 nghìn DN thành lập mới (giảm so với khoàng 18 nghìn trong tháng 

10); số lượng DN ngừng hoạt động cũng tăng lên mức trên 6 nghìn (so với mức 5.2 

nghìn tháng 10). Tình hình thành lập doanh nghiệp mới đang có sự chững lại trong 3 

tháng gần đây khi thời gian qua một loạt các dự thảo sửa đổi luật mới được xem xét, 

trong đó có Luật Quản lý thuế (sửa đổi), Luật Đầu tư (sửa đổi) có ảnh hưởng lớn tới 

các doanh nghiệp. Theo đó, tâm lý chờ đợi luật mới có thể ảnh hưởng tới quyết định 

thành lập doanh nghiêp trong ngắn hạn. Chúng tôi cho rằng, số lượng doanh nghiệp 

thành lập mới và quay trở lại hoạt động sẽ gia tăng mạnh hơn trong năm 2026, khi 

môi trường kinh doanh cũng như các dự luật mới chính thức hiệu lực.

• Đầu tư trực tiếp nước ngoài cũng chậm lại trong tháng 11, khi vốn đăng ký trong 

tháng 11 ước khoảng 2.17 tỷ USD (-27.2% MoM, -47.3% YoY). Vốn giải ngân ước 

đạt 2.3 tỷ USD (-89.2% MoM,+9.5% YoY). Lũy kế 11T2025 vốn đăng ký đạt 33.69 tỷ 

USD, tăng 7.4% YoY. Vốn giải ngân đạt 23.6 tỷ USD, tăng 8.9% YoY. Điểm đáng lưu 

ý, vốn đăng ký điều chỉnh lũy kế 11T2025 ở mức 11.62 tỷ USD, giảm so với mức 

12.11 tỷ USD tại thời điểm 10T2025, một điều hiếm thấy trong lịch sử thu hút vốn 

FDI vào Việt Nam, cho thấy một số dự án lớn có thể đã bị điều chỉnh giảm vốn so 

với ban đầu. Điều này có thể liên quan dự thảo luật Công nghê cao (sửa đổi), vừa 

được thông qua ngày 10/12, với những nội dung ưu đãi về thuế hơn đối với doanh 

nghiệp có vốn trong nước trên 30% hoặc các doanh nghiệp FDI cam kết chuyển giao 

công nghệ.

Cơ cấu vốn đầu tư phát triển toàn xã hội

Nguồn: TCTKĐơn vị: Nghìn tỷ
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4. Đầu tư: doanh nghiệp chờ động lực từ chính sách mới



FDI tháng 11 chậm lại khi vốn đăng ký khoảng 2.17 tỷ USD (-27.2% MoM, -47.3% 

YoY), vốn giải ngân ước đạt 2.3 tỷ USD (-89.2% MoM,+9.5% YoY)

Vốn đầu tư thực hiện từ nguồn NSNN trong tháng 11 ước đạt 97.5 nghìn tỷ đồng, 

tăng 23.3% YoY

Nguồn: TCTKĐơn vị: Tỷ USD, % YoY

Số lượng DN thành lập mới (-16.1% MoM) và quay trở lại hoạt động (-29.2% MoM) 

trong tháng 11 giảm so với tháng 10

Nguồn: TCTKĐơn vị: Nghìn tỷ, % YoYNguồn: TCTKĐơn vị: Số danh nghiệp
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Chỉ số giá tiêu dùng các nhóm ngành

CPI nhóm Hàng ăn và dịch vụ ăn uống tăng mạnh (+0.95%MoM, +3.19% YoY) do ảnh hưởng 

bởi mưa bão làm gián đoạn nguồn cung thực phẩm

Nguồn: TCTK

Nguồn: TCTK

• Chỉ số giá tiêu dùng tháng 11 tăng nhẹ so với tháng trước (+0.45% MoM, 

+3.58% YoY). Mức tăng CPI tháng 11 tăng tiếp tục chủ yếu do giá lương thực, 

thực phẩm tăng tại khi bão lũ làm gián đoạn nguồn cung khiến nhóm Hàng ăn 

và dịch vụ ăn uống tăng 0.95% MoM; nhóm Giao thông tăng 1.07% MoM do 

ảnh hưởng từ các đợt điều chỉnh tăng giá xăng dầu trong nước và giá cước 

vận tải hành khách tăng. Ở chiều ngược lại, nhóm Nhà ở và vật liệu xây dựng 

giảm 0.1% MoM nhờ giá điện sinh hoạt và giá khí giảm cùng với nhu cầu tiêu 

thụ giảm khi thời tiết chuyển lạnh.

• Bình quân 11T2025 CPI tăng 3.29% YoY, lạm phát cơ bản tăng 3.21%, 

nhìn chung vẫn trong tầm kiểm soát. Tuy nhiên, áp lực chi phí đẩy tiếp tục 

tăng khi giá nguyên liệu đầu vào và giá bán của doanh nghiệp sản xuất đều 

tiếp tục tăng trong tháng 11. Điều này có thể tạo độ trễ nhất định đến CPI trong 

năm 2026. Dù vậy, mặt bằng giá cả thực phẩm sẽ sớm hạ nhiệt nhờ nguồn 

cung cải thiện, qua đó, lạm phát cả năm 2025 kỳ vọng sẽ dưới 4%.

CPI tháng 11 tăng nhẹ do ảnh hưởng bão lũ (+0.45% MoM, +3.29% YoY)

Nguồn: TCTK

Chỉ tiêu YoY MoM BQ

CPI chung 3.58% 0.45% 3.29%

Hàng ăn và dịch vụ ăn uống 3.29% 0.95% 3.19%

Đồ uống và thuốc lá 2.20% 0.10% 2.22%

May mặc, mũ nón và giày dép 1.41% 0.12% 1.30%
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Giáo dục 3.20% 0.05% 2.08%
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Đồ dùng và dịch vụ khác 2.84% 0.30% 4.96%
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• Trong tháng 11, NHNN tiếp tục gia tăng hỗ trợ thanh khoản hệ thống

qua kênh OMO, với khối lượng phát hành đạt 338.3 nghìn tỷ đồng trong khi

lượng đáo hạn ở mức 249.9 nghìn tỷ, qua đó bơm ròng khoảng 88.4 nghìn tỷ

đồng vào hệ thống. Qua đó, lượng OMO đang lưu hành cuối tháng tăng lên

312,8 nghìn tỷ đồng.

• Lãi suất liên ngân hàng tiếp tục xu hướng tăng trong tháng 11, đặc biệt

ở các kỳ hạn ngắn. Lãi suất qua đêm tăng mạnh +95bps MoM lên 5.40%, kỳ

hạn 1 tuần và 2 tuần tăng lần lượt +84bps và +81bps lên vùng 5.82% –

6.08%. Kỳ hạn 1 tháng tăng nhẹ hơn (+18bps) lên 5.67%, trong khi kỳ hạn 3

tháng tăng mạnh +93bps lên 6.91%. Đà tăng trở nên mạnh mẽ hơn trong 

những ngày đầu tháng 12, lãi suất LNH kỳ hạn qua đêm hiên đang ở mức 

7.37% và các kỳ hạn 1 tuần – 3 tháng cũng giao dịch quanh mốc 7%. Theo 

đó, NHNN đã tăng lãi suất OMO lên 4.5% từ phiên 4/5/2025 sau khi duy trì ở 

mức 4% từ tháng 9/2024 tới nay.

• Trên thị trường 1, lãi suất huy động duy tiếp tục tăng tại một số NHTM với 

mức tăng chủ yếu từ 20-50đcb so với cuối tháng 10, ở các kỳ hạn 1 tháng tới 

24 tháng. Xu hướng tăng lãi suất huy động đã lan sang các ngân hàng thuộc

nhóm Big 4, khi căng thẳng thanh khoản không chỉ diễn ra ở nhóm ngân hàng

nhỏ như giai đoạn trước, trong bối cảnh tăng trưởng tín dụng cao, tăng

16.56% so với cuối 2024 (tính tới 27/11). Ở chiều cho vay, lãi suất cũng đã có

tín hiệu tăng ở một số ngân hàng, nhất là các gói cho vay bất động sản.

• Chúng tôi cho rằng mặt bằng lãi suất huy động có thể tiếp tục xu

hướng tăng trong tháng 12, trong khi lãi vay có thể tăng nhẹ ở giai đoạn 

đầu. Trong những tuần tới NHNN có thể sẽ duy trì bơm ròng và có các biện 

pháp hỗ trợ thanh khoản hệ thống. Đồng thời vẫn duy trì chính sách tiền tệ 

linh hoạt, nới lỏng để hỗ trợ đạt được mục tiêu tăng trưởng 2026, trong bối 

cảnh kinh tế vừa chịu ảnh hưởng từ bão lũ và môi trường thương mại toàn 

cần còn nhiều thách thức.

NHNN gia tăng bơm ròng nhưng lãi suất liên ngân hàng vẫn neo cao

Tín dụng tới 27/11 tăng 16.56% YTD theo đó thanh khoản cuối năm có phần thiếu hụt.

Nguồn: FiinProX, YSVNĐơn vị: Nghìn tỷ VNĐ, %

Nguồn: FiinProX, YSVNĐơn vị: %; Dữ liệu tại ngày cuối tháng

6. Thị trường tiền tệ: nhu cầu thanh khoản gia tăng khi tín dụng tăng trưởng mạnh
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Tỷ giá chính thức tăng nhẹ: tỷ giá trung tâm và tỷ giá mua/bán tại NHTM tăng nhẹ 0.21%–

0.25% MoM. Trong khi tỷ giá tự do giảm 0.4% MoM trong tháng 11.

Trong tháng 11, đồng USD yếu đi đáng kể (-0.72% MoM). Tuy nhiên, đà mất giá của VND so 

với USD gia tăng lên mức 3.35% YTD.

Nguồn: FiinProX, YSVN

Nguồn: Bloomberg, YSVNĐơn vị: %, Điểm

• Tỷ giá chính thức có xu hướng tăng nhẹ trong tháng 11: tỷ giá trung tâm nhích

thêm 0.25% MoM lên 25,155 VND/USD, trong khi tỷ giá mua – bán tại NHTM tăng

nhẹ 0.21–0.25% MoM lên mức 26,132-26,412 VND/USD tại ngày cuối tháng. Tỷ giá

thị trường tự do giảm mạnh từ cuối tháng 11 sau đà tăng mạnh mẽ trong tháng 10, 

hiện đang giao dịch ở mức 27,200 VND/USD (tại ngày 5/12), trong bối cảnh chênh 

lệch giá vàng thế giới-trong nước thu hẹp dần, cùng với các biện pháp phối hợp quản

lý thị trường ngoại hối phát huy tác dụng. 

• Nhu cầu ngoại tệ cuối năm có thể tạo áp lực lên tỷ giá, tuy nhiên, chúng tôi cho rằng 

tỷ giá trong tháng 12 sẽ tiếp tục ổn định và duy trì đà tăng nhẹ, bên cạnh đó tỷ giá thị 

trường tự do sẽ tiếp tục thu hẹp khoảng cách với tỷ giá chính thức, nhờ các yếu tố hỗ 

trợ như: lượng kiều hối đổ về cuối năm, FDI giải ngân và thặng dư thương mại 

11T2025 duy trì đà tăng ổn định, khả năng Fed giảm lãi suất thêm 0.25%. Theo đó, 

VND có thể mất giá khoảng 3.5% so với USD trong năm 2025.

Giá vàng trong nước (+3.9% MoM) và thế giới (+5.9% MoM) duy trì đà tăng với khả năng sẽ 

tiếp tục ở vùng giá cao.

Nguồn: Bloomberg, FiinProX, YSVNĐơn vị: Triệu đồng/lượng, %
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6. Thị trường tiền tệ: tỷ giá tự do thu hẹp khoảng cách với tỷ giá chính thức
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