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NOI DUNG

Kinh té thé gi&i Q1/2026 chuyén sang trang thai bat dinh cao hon. Chién su tai Trung Déng,
dac biét la viéc eo bién Hormuz bi phong tda, lam gian doan cac tuyén van tai chién luvoc, day gia
nang lwong va chi phi logistics/bao hiém ting; déng thdi, xu hwéng bao ho va bat dinh thué quan
(khi chinh quyén Téng théng Trump tim cac bién phap ap thué quan khac sau khi Sic lénh thué
quan Dbi (rng bi Toa an Téi cao Lién bang My phan quyét vé hiéu) khién thwong mai va dau tw
quéc té tré nén bat dinh hon, nguy co “dinh lam” tiém an (tdng trwdng c6 xu hwéng gidm tbc trong
khi lam phét tang tré lai). Trong béi cdnh d6, thi trwéng qudc té phan (rng theo huwéng phong vé:
dong vén dich chuyén vé tai san an toan, USD manh Ién va ty gia tai cac nén kinh t& méi ndi bién
dong tang khién dw dia ndi 16ng tién té thu hep va c6 thé 1am mét bang chi phi vén duy tri cao hon
trong cac quy toi.

Trong bdi canh kinh té thé gi¢i nhiéu bat dinh, kinh té Viét Nam trong Q1/2026 ghi nhan
nhiéu diém sang: tang trwdng Q1 cao nhét so v&i cing ky trong vong 9 nam; cac déng lwc phia
cung va phia ciu tang trwdng kha quan; tin dung, thu ngan séch téng tich cwc; diu tw céng dwoc
thac day, dac biét cac cong trinh trong diém, dw &n quan trong qudc gia.

Tuy nhién, rdi ro kép thué quan maéi ctia My va chién sw tai Trung Déng lam gidm tbc d6 tang
trwdng, tdng ap lwc lam phat; thi trwdng tai chinh, tai s&n bién ddng manh hon trong khi mét sé
dong lwc tang trwdng con cham va nguy co sut giam. Trong tam chinh sach trong nam 2026 sé la
chd déng quan tri rdi ro gia nang lwong — ty gia — 1ai suat, phdi hop hiéu qua chinh sach tién té — tai
khéa — trong cung (cai cach) dé gitr 6n dinh kinh té vi md, kiém soat lam phat, thiic day tang trwdng,
nang cao nang lyc tw chd chién lwoc, tw cwdng ctia nén kinh té...v.v.

Bang 1. Mét sé chi tiéu KTVM Q1 nam 2023-2026, dw bao ca nam 2026

o G DB 2026
Céc chitiéu Q1/2023 Q1/2024 Q1/2025 Q1/2026 (KB co s6) (KB xau
nhét)
Téng trwéng GDP (%, YoY) 3,46 5,98 7,07 7,83 9,2-9.4 8,5-8,8
CPI binh quan (%, YoY) 4,18 3,77 3,22 3,51 4,2-47 455
Chi s6 SXCN - IIP (%, YoY) -0,82 6,18 7.8 9,0 12-15 8-10
Ban Ié hang héa va DV tiéu 1.505,2 1.566,9 . . 7.700-7.850  7.200-7.500
dung (nghin ty ddng) (+15,1%) (+9,1%) L7157 (+9,5%) 19028 (+10.9%) (110 ,1295)  (+910%)
£y Ui ren 92,9 535-548 510-518
- 0, U 0, 0,
Xuat khau (ty USD) 79,3 (-11%) (+17.19%) 103,2 (+11,1%) 122,9 (+19,1%) (H1214%)  (+8-10%)
Nhap khau (ty USD) 74,5 (-15%) 85,1(+14,2%) 99,7 (+17,2%) 126,6 (+27%) (j;i 3?2/ ) (j?i%?/ )
0, 0,
Céan can thwong mai (ty USD) 4,8 7,8 3,5 -3,6 8-10 0-8
£ " o 43-45 38-40
Von FDI dang ky (ty USD) 5,45 (-38,8%) 8,1 (+49,6%) 10,6 (+30,6%) 15,2 (+42,9%) (+8—10%) (+0—5%)
Vén FDI thye hién (ty USD) 432 (22%)  46(+71%) 4,96 (+7,1%) 5,4 (+9,1%) (+83_0f210 " (+§i§§/0)
Tang trwdng tin dung (%) 2,06 1,4 3,91 2,15 (24/3) 15-17
Bien dong ty gia (USD/VND -0,69 2,15 0,36 0,16 15-2,5 45
so dau ndm, %)
S6 DN thanh lap méi 33,91 (-2%) 36,2 (+6,9%) 36,4 (+0,4%) 57,4 (+57,8%) 226 (+16%)
S6 DN quay tré lai hoat dong 23,0 (-10%) 23,6 (+2,4%) 36,5 (+54,8%) 38,6 (+5,7%) 143 (+40%)
S6 DN tam ngirng hoat dong 42,86 (+20,1%) (éj"g’;) | 61,44 (+15,1%) 63,47 (+3,3%) 126 (+10%)
S6 DN hoan tét giai thé 4,62 (+6,5%) 5,01 (-10,1%) 5,9 (+16%) 11,72 (+98,9%) 41,2 (+15%)

Pon vi: Nghin doanh nghiép; Ngudn: Cuc Théng ké, dw bao cta Vién Nghién ctru Kinh té BIDV.
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Hoat dong san xuéat tai My va Eurozone van mé rong trong thang 3, Trung Quéc quay
lai trén ngwéng 50 diém cha PMI san xuat; song dong lwc quy Il s& phu thudc Ién vao tinh hinh
chién sy tai Iran, nhét la thoi lwong gian doan eo bién Hormuz, miéc dd &n dinh cha gia nang luvong
va huéng di chinh sach thwong mai ctia My. PMI tdng hop toan cau giam t&r mirc 53,3 diém (thang
2) (cao nhét tlr 10/2022) xudng 51,3 diém (thang 3) phan anh tac dong tiéu cwc clia chién sy tai
Iran khi gia dau, khi tdng manh, diéu kién tai chinh toan cau kém thuan lgi hon (USD manh Ién, loi
suét tang, ky vong ndi 16ng tién té bi thu hep va gia tang rui ro “dinh lam” tai cac nén kinh té nhap

khau nhiéu ndng lvong...v.v.

Vé thwong mai, theo WTO (thang 3/2026), thwong mai hang héa thé giéi ting 4,6%
trong nam 2025 nh& nhu cau hang hoéa lién quan Al va hiéu rng “gom hang sé&m” trwéc thué
quan ctia My. Sang nam 2026, WTO dy b&o thwong mai hang héa toan cau tang 1,9% (kich ban

co s&) nhwng c6 thé giam con 1,4% néu chién s tai Iran kéo dai dén hét quy 3/2026 hoac lau hon.

Vé chinh séch kinh té khac, bién s6 chinh chi phdi cac quyét dinh cda cac nwéc 1a bat
dinh thué quan sau phan quyét cua Toa an Téi cao My vé IEEPA (20/02/2026) — vd hiéu hoa
thué dbi rng va viéc My chuyén sang cac coéng cu thué quan khac nhw Diéu khodn 301 va biéu
khoan 232 (theo Luat Thwong mai My 1974), 1am tang rdi ro bat dinh, du mirc thué quan hién tai
thdp hon (binh quan 10% dén 24/7/2026).

Bang 2. Mét sé chi tiéu KTTG va cac nwéc 2023-2025, dw bao nam 2026 (%, YoY)

2023 | 2024 |urerc 2025 DB 2026

Chwa c6 C6 chién
chién swliran| swlran*

Tang trwdng kinh té toan cau 3,5 33 2,7-32 2,6-33 22-29
My 3,2 28 20-21 21-22 1,8-2,0
Eurozone 0,5 0,9 12-14 09-1,1 0,6-0,9
Trung Québc 5,4 50 4,8-50 42-4.4 40-43
CAc nén kinh té phat trién 1,8 1,8 16-17 1,6 1,3-1,6
Céc nén kinh té dang phat trién 4,7 4,3 4,2 4,0 3,5-3,9

Lam phéat (CPI) toan cau 6,6 5,6 4,2 3,6 4,0
CAc nén kinh té phat trién 4.6 2,6 2,5 2,2 2,6 -3,0
CAc nén kinh té dang phat trién 8,0 7,7 5,3 4,7 52-5,9

Tang trwéng thwong mai toan cau
N 1,0 3,5 3,4-3,6 22-23 1,4-19
(khoi lwvong)

Nguén: IMF, WB, OECD, ECB (3/2206); Vién NCKT BIDV téng hop (*) TUy thuéc vao dién bién chién s tai
Iran va thai gian phong téa eo bién Hormuz.
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Trong bdi canh kinh té thé gi&i con nhiéu bat 6n, thach thirc, kinh té Viét Nam dat dwoc
nhiéu két qua tich cwe, véi ting trwdng kinh té cao va lam phat dwoc kiém soat tét trong
Q1/2026.

GDP Q1/2026 tang 7,83%, cao nhat so v&i cung ky trong vong 9 nam. CAu tric nén kinh
té tiép tuc chuyén dich theo hwéng 14y céng nghiép va dich vy la chd dao: Linh vuwc cong nghiép va
dich vu tang trwéng 8,92% YoY, chiém 42,4% co ciu GDP; linh vuc dich vu tang trwdng 8,18%
YoY, chiém 45,4% co cdu GDP. Linh virc néng, 1am nghiép va thdy san chiém 4,98% co cdu GDP,
nhwng c6 vai trd 1a tru d& quan trong ctia nén kinh té, dap wng nhu cau tiéu dung, xuat khau (xuét
siéu néng san dat 4,78 ty USD, +12% YoY).

Vé céac déng lwc phia cadu: Téng mirc ban 1é hang héa va dich vu c6 xu hwéng cai thién
trong thang 3, v&i mire tang 12,1% YoY, cao hon mic tang trung binh Q1 (10,9% YoY). Hoat déng
du lich tich cwe, khach quéc té dén Viét Nam tang cao (6,76 triéu lwot, +12,4% YoY), doanh thu dich
vu |& hanh ting 12,5% dy bao sé tiép tuc co tac dong lan tda manh dén tiéu dung néi dia. Vén dau
twr toan x& héi tang 10,7% YoY. Dau tw cdng tiép tuc déng vai trd dan dat, véi quy mo ky luc
133,1 nghin ty déng, tdng 12,1% YoY. Vén FDI tich cwe: FDI dang ky dat 15,2 ty USD va gidi ngan
FDI dat 5,41 ty USD, lan lwot +42,9% va +9,1% YoY, la mlc gidi ngan cao nhat so véi cing ky
trong vong 5 nam. Xuat khau hang héa duy tri da tang kha (19,1%) vé&i diém sang la xuat khdu ché
bién - ché tao (chiém 90% kim ngach) tdng 21,1% (trong d6 dién tlr, may tinh va linh kién tang
45,5% YoY). Khu vwre doanh nghiép sén xuét tiép tuc duy tri quan diém lac quan, chi s PMI
thang 3 dat 51,2 diém, & mirc m& réng 9 thang lién tiép (trong d6 c6 80% doanh nghiép FDI lac
quan vé trién vong kinh doanh quy 11/2026).

Ap lwc lam phét gia ting chi yéu do gia nang lwong: CPI binh quan Q1/2026 tang 3,51%
YoY, thdp hon nguéng kiém soat 4,5% song &p lwc lam phéat tdng & nhém hang héa, dich vu nhay
cdm v6i gia ndng lwong. Gia xdng tang 29,7%, gia dau diesel tang 57% so v&i thang 2, khién gia
giao théng tdng manh 12,85% MoM trong thang 3 va déng goép 1,28 diém % vao mirc tang CPI
chung. Ap lwc lam phét dy béo tiép tuc tdng do gia nang lwong thé gidi, chi phi logistics, bao hiém
téng trong trwéng hop chién sw tai Trung Dong kéo dai va ap lwec ciu kéo cé thé téng cung véi ting
trwdng kinh té. Tuy nhién, ky vong sw phéi hop hiéu qua cac chinh sach (gdm chinh sach “ngoai
giao ndng lwong”, st dung tiét kiém dién, chuyén dich nang lwong...) sé gép phan giam thiéu tac

doéng cla tang gia nang lwong dén mét bang gia chung.
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Sirc ép ty gia gia ting do lam phat, 13i suat thé giéi va déng USD con neo cao. Dén
31/3/2026, ty gia USD/VND lién ngan hang tdng 0,16% so v&i cubi nam 2025. Ap luc ty gia tang lén
tlr thang 3 khi ty gié lién ngan hang lién tuc giao dich & can trén bién do, ty gia tw do tdng manh
(tdng 4,7% so v&i cubi ndm 2025) do ddng USD manh I&n trén thj trworng qubc té (tlr khi chién sw
Iran xay ra dén hét ngay 31/3, chi s6 DXY tang 2,1%). Dy bao ndm 2026, ty gia USD/VND c6 thé
tang 1,5-2,5% do: (i) chién s tai Trung DPong lam gia nang lwong, lam phat toan cau tang cao,
khién Fed khong ha I4i suét diéu hanh nhw ky vong, lam déng USD tang gi4; (i) khi rdi ro tang, dong
USD van dwoc coi la 1 kénh tra &n; (iii) can can thwong mai hang héa tham hut trong quy 1 (-3,6 ty
USD) sau nhiéu nam thang dw, cung v&i chénh 1éch gia vang trong nwédc va quéc té kha lon (co
thdi diém hon 26 triéu VND), 1am tang nhu cau ngoai té ngén han...v.v. O géc dd tich cwc, mot sé
yéu tb hd tro gidm &p lwc ty gia: (i) L& suat VND trong nwéc dy bao tang lam tang chénh léch lai
suat VND-USD so v&i ndm 2025; (i) Ky vong hoat ddng dau co, nhap 1au vang sé gidm bét sau khi
cac quy dinh vé hoat déng kinh doanh vang cé hiéu lwc; (iii) Dong vén dau tw gian tiép dw bao sé
cai thién sau khi TTCK Viét Nam dwoc FTSE chinh thirc nang hang 1én thi trwérng méi ndi thir cap
(thang 9/2026).

Tin dung tang nhanh hon huy déng von, tao sirc ép 1én mét bang 14i suat. Tin dung dén
ngay 31/3 tang 2,65% so véi cudi ndm 2025, thap hon cung ky Q1/2025 (3,91%) trong bdi canh
tang trwdng tin dung dang dwoc kiém soat chat ché. Huy dong vdn dén ngay 31/3 tang 0,55%, thap
hon nhiéu so v&i tang trwdng tin dung. Chénh léch tang trwéng tin dung va huy déng mé rong
(khoang 1,99 triéu ty VND, tdng 399 nghin ty déng so v&i dau nam) tao ap lwc 1én thanh khoan hé
thdng. Nhiéu ngan hang thwong mai da tang lai suat huy dong, véi mire ting khoang 0,6-1 diém %
trong 3 thang dau nam, dwa l4i suat huy ddng ky han 12 thang binh quan 1én khodng 6,1%/nam
(chwa tinh cac chwong trinh tién glvi online, khuyén mai ctia trng ngan hang). Lai suét cho vay tang
cham hon 1ai suat huy dong, véi mire tang 0,4 diém % trong 2 thang du ndm (theo bé&o céo cla
Ngan hang Nha nwéc). Dy béo 1ai suat huy dong binh quan ctia cac NHTM ndm 2026 tang khoang
0,5-1 diém % so v&i cudi ndm 2025. CAc yéu td tAc dong dén mét bang lai suat bao gdm: thanh
khoan hé thdng ngan hang, ap lwc lam phat trong nwéc, mat bang 1ai suat toan cau va strc hap dan
cla cac kénh dau tw thay thé khi rdi ro bat dinh gia tdng. Tuy nhién, mé&t bang lai suat sé khong tang

nhiéu khi cac NHTM da cam két giam |&i suat sau cudc hop véi NHNN ngay 9/4.
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Can dbéi ngan sach kha quan song co cdu nguén thu chwa bén virng: Thu ngan sach
Q1/2026 wéc dat 829,4 nghin ty ddng (+11,4% YoY) nhé da tang trwdng tich cwc cla xuét khau,
san xuét cdng nghiép, tiéu dung trong khi van duy tri hé tro mién gidm, gia han thué, phi, hd tro an
sinh x& hoi (khodng 47,3 nghin ty ddng trong Q1/2026). Chi ngan sach wéc dat 530,1 nghin ty dong
(+23,1% YoY), dap (rng yéu cau vé cai cach tién lwong, an sinh x4 hoi; chi dau tw phat trién tang
manh 44,6% YoY. Thang dw ngan sach dat hon 299,3 nghin ty ddng. Tuy nhién, co' ciu thu chwa
bén virng khi nhiéu dia phwong c6 ty Ié thu ti» nha dat & mic cao (20-25%), thu tir xuét nhap khau
chi tdng nhe (+7,6% YoY); thu tir dau thd van gidm 15,8%; gidi ngan dau tw cong tang thap hon so

v&i cung ky va chwa ddng déu.

Rui ro “kép” lam gia tang thach thirc vé&i muc tiéu tang trwédng 10% cua Viét Nam: Chinh
sach thué quan kho lwdng va chién sy tai Trung Déng da va dang gay tac déng “kép” lam tang gia
nang lwong va chi phi van tai/bao hiém, gay ap lwc I&én chi phi va lam phat toan cau, gidm da tang
trwdng va nhu cau tiéu dung, dau tw. Kich ban co s& cta Vién NCKT cho thdy tang trwéng GDP
Viét Nam ndm 2026 c6 thé giam 0,6-0,8 diém % so véi muc tiéu cta Chinh phd song néu chién su
Iran kéo dai (6-8 tuan), nguy co sut gidm cac déng lwc ngoai (can can thwong mai c6 thé van bj
tham hut néu nhap khau tadng manh do chi phi tdng va DN tiép tuc tich trir hang héa, trong khi xuét
khau cham lai; FDI dang ky m&i sé than trong hon), rdi ro trén thi tridng tai chinh — tai san (lai Suét,

ty gia USD/VND, vang, bac...) con chiu strc ép tang.

Mot s6 dong lwc tang triwdng con cham so vé&i muc tiéu, ky vong: Tang trwéng GDP
quy 1/2026 tang thap hon muc tiéu 9,1% cua kich ban tang trwdng ca ndm 10% tré 1én. Rdiro do
bién déng thi trerong quéc té con hién hiru; nhu cau tiéu dung tai cac thi trwéng I&n suy gidm; ap
lwc lam phét con dai ddng do chinh sach thué quan kho lwéng, rii ro chién tranh kéo dai tang nguy
co dut gay chudi cung rng. Can can thwong mai HH & DV tham hut 5,3 ty USD do can can xuét
khau hang héa va dich vu déu tham hut, khéi DN FDI xuét siéu trong khi XK khdi DN trong nuwéc
van suy gidm (Q1/2026 giam 4,3%) va nhap siéu 10,7 ty USD. Mirc tdng thuc té cta ban Ié hang
héa va tiéu dung hang hoéa van thap hon ciung ky ndm 2025 cho thdy nhu cau tiéu ding van
cham cai thién ddi hdi nang cao hiéu qua phdi hop gitra chinh sach kich cau va cac chinh sach,
binh 6n gia cac mat hang thiét yéu (xang dau, dién, lwong thwc), kiém soat lam phat. Hoat déng
dau tw chwa thuc sw bt pha khi gidi ngan dau tw cong tdng 12,1%, thap hon so véi cung ky
Q1/2025 (+21,8% YoY):; 29 bd va 20 dia phwong c6 ty |& gidi ngan thap hon trung binh ca nuwéc;
vén FDI b sung gidm 55,1% YoY do tam ly dau tw than trong hon trwdc dién bién béat dinh, khé
lwdng thé gidi; viec phu thudc vao nguyén liéu nhap khau va mirc do tham gia chudi gia tri con thap

khién tang trwdng ciia mot sé nganh cong nghiép ché bién ché tao chwa dat ky vong.
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Bé&o cao la san phadm do Nhom chuyén gia, nghién clru vién ctia Ngan
hang TMCP Dau tw va Phat trién Viét Nam (BIDV) thuc hién. Cac két qua,
giai thich va nhan dinh trong bao cao khéng phan anh quan diém chinh
thire ctia BIDV.

BIDV khéng dam bao tinh chinh xac, day di hodc tinh thdi sw cla di liéu
dwoc sl dung trong bao céo, khdng chiu trach nhiém vé bat ky sai sét,
thiéu sét hodc tinh thiéu nhat quan trong théng tin, di¥ liéu, ciing nhw
khong chiu trach nhiém phap Iy déi véi viéc st dung théng tin, di liéu,
phuwong phap hoéc két luan dua ra trong bao céo.

Khéng ¢6 ndi dung nao trong bao cao nay dwoc hiéu hodc duoc coi la
han ché hay tir bd cac dac quyén va mién trir ctia BIDV.

N6i dung trong Bao cao d&u tuan theo quyén ban quy&n. Nhdm muc dich
khuyén khich viéc phd bién cac kién thirc lién quan dén Iinh vuc kinh té,
tai chinh - ngan hang, BIDV cho phép bao cao nay cé thé dwoc sao chép,
toan bé hoac mét phén, cho muc dich phi thwong mai. Tuy nhién, moi sao
chép, trich dan tlr Bao céo can dwoc néu day di ngudn gdc.

TS. Can Vin Luc

Chuyén gia Kinh té truéng BIDV
luccv@bidv.com.vn

Nguyén Thi Minh Thu
Vién Trwdng Vién NCKT
thunm@bidv.com.vn

Pham Thi Hanh
Pho Vién Trwdng Vién NCKT
hanh.pt@bidv.com.vn

Vién nghién ctru Kinh té BIDV

Ngan hang TMCP Dau tw va Phat trién Viét Nam (BIDV)
773 Héng Ha, Phuong Héng Ha, TP. Ha Noi, Viét Nam
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