KINH TE Vi MO 2026: CU SOC NGOAI BIEN VA DONG LUC NOI TAI

Nguyén Xuan Thanh
Treong Chinh sach Coéng va Quan ly Fulbright




Chinh sach tién té Fed va tac dong




Thi trwérng lao ddng Hoa Ky: Tiép tuc tin hiéu tich cwc
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Nguédn: U.S. Bureau of Labor Statistics.

> Ty lé that nghiép di ngang & mirc 4,3% (T3-T5).
» SO lieu viéc lam m¢i T3-TS clng rat tich cwc va vwet ky vong thi treong.

> T4: diéu chinh 1&én 179k so v&i s6 wéc 115k
» T5: w&c 172k so voi ky vong thi tredng la 85k.



Lam phat Hoa Ky: Tang manh do gia dau

Lam phat dang di ngang cho t¢i T2 (khac véi dw bao lam phét sé tang vi tdc dong clia thué doi tng)
triwéc khi co tac ddng cua gia dau.

Lam phat tong thé tang tr 2,4% T2 1&n 3,3% T3 va 3,8% vao T4 do tac dong gia dau (trong khi lam phat
can ban khéng ké gia dau tang tr 2,5% T2 1én 2,6% T3 va 2,8% T4).

Ky vong thi trwdng: Headline CPI T5 tang 4,3%; nhuwng core CPI chi tang 2,9%.

Lam phat tdng thé (Headline CPI)
Lam phat co’ ban (Core CPI)
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Ngudn: Trading Economics.



Kich ban lai suat dieu hanh Fed

» Lich hop FOMC nam 2026:
= 27-28/1: khéng diéu chinh
= 17-18/3: khéng diéu chinh
= 28-29/4: khéng didu chinh
= 16-17/6: dw bao sé khéng diéu chinh
= 28-29/7;15-16/9; 27-28/10; 8-9/12

L3i suat diéu hanh cua Fed (cin trén)

0,25%

> Quan diém cla Fed van la con
nhiéu bat trac nén khéng thé ro 16
trinh.

> Ky vong thij triong: Sé cé 1 1an
tang lai suat 25 diém vao cudi
nam.

» Tac dong dén Viét Nam: Ap luc
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Cac dong tien chau A chiu ap lwc mat gia

Ty & mat gia tir 31/12/25 dén 9/6/26

JPY Nhat: 2,2% KRW Han Quéc: 5,3% IDR Indo: 8,5%
Aug Oct Dec 2026 Apr Ji & Aug Oct Dec 2026 Apr Jun ol Aug Oct Dec 2026 Apr Jun
VND: 0,2% THB Thai: 4,2% MYR Malay: 0,1%
nam dén trwdc Chién tranh
Iran. Sau dé mat gia trd lai.
o Sop Hov 026 Mar May & Aug Oct Dec 2026 Apr Jun @ Aug oct Dec 2026 Apr Jun

Nguédn: Trading Economics.

17750

17500

17250

17000

16750

18500

16250



Trién vong xuat khau




Xuat nhap khau tiép tuc tang trwéng manh

Kim ngach XNK (5T/2026, ty USD) Tang trwdng XNK so cung ky (%) 2025
XK: $475ty, 1T17,0%
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Ngudn: Cuc Théng ké&/Cuc Hai quan.

 Xuat khau ting cha yéu dén tr khu vwc DN FDIL.

« Tham hut can can thwong mai hang héa 5T la 13,8 ty USD (tang t&r mirc 7,7 ty USD 4T). Can cén
thwong mai hang héa sé tham hut trong ca nam 2026.
(VN lién tuc c6 thdng dw can can thwong mai hang héa tr 2016 dén 2025).



Tang trwéng xuat khau theo nganh
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Nguén: Cuc Hai quan.
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San xuat céng nghiép ché bién — ché tao: Dau hiéu tich cwc tré lai

Chi sé6 PMI tédng Ién 52,8 vao T5. S0 liéu thong ké chinh thirc:

Tam ly DN duoc cai thién trudc trién vong xuat khau van tét Chi s6 SX cong nghiép (IIP) ché bién —ché tao 5

va tac dong clia xang dau khong qua tiéu cuec. thang tang 9,5% (cung ky nam 2025 tang 10,9%).
Chi s6 PMI cong nghiép ché bién — ché tao Toc do tang, giam chi sé IIP 5T, 2022-26
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11,9 3,0 0,2 3,4 4,6
6,4 3,5 57 103 11,2
9,8 5,4 0,2 0,6 15,1
_ 4,6 38 12,9 9,0 9,3
7,1 8,1 9,3 8,8 10,7
3,5 35 204 6,4 16,9
12,3 68 279 164 10,9
6,3 5,0 3,2 11,6 16,2
m 3,1 6,1 12,7 9,6 20,2
m 11,0 53 6,4 9,8 7,5
1,8 9,5 44 30,9 18,0
2,6 5,6 54 159 1,0

Giwdng, ta, ban, ghé 4,7 -3,7 19,9 10,8 11,6

Nguén: S&P Global. Nguén: Cuc Théng ké



Khu vwrc ngan hang
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Twong quan tiang trwdng cung tién va tin dung

> Tién mat chiém 9,3% téng phwong
tién thanh toan trong 2023-2024. Ty
|& nay tang I&n 11,1% vao cudi
thang 3/2026.

> Tién glvi cda td chirc va ca nhan co
quy mo twong dwong nhau trong
qua khr. Hién tién gri ca nhan cao
gap 1,8 lan.

> Tin dung co6 giam toc so v&i 2025,
nhwng van tdng cao hon han so véi
cung tién. (Tin dung cudi T5 tang
5,72% so v&i dau ndm.)

Quy mé va tang trwéng tin dung, cung tién

cubi thang 3/26 so v&i dau nam

Trieuty VND Quyraty USD Tang/giam

Tin dung 19,2 726
Cung tién M2 19,6 744
Tién mat 2,1 83
Tién glri cda td chirc 6,0 228
Tién gtti cha dan cu 10,6 400

Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu NHNN cong bé.
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L3i suat

Lai suat tang cao L3i suat lién ngan hang

« Tang trwdng tin dung cao hon han so véi téng 8.7
trrdng cung tién va ty I€ LDR cao cua cac
NHTM. "

« Lai suét cao giup hé tro ty gia. 67

L3i suat tién giri va cho vay phat sinh méi dwoc cac
TCTD bao cao cho NHNN 47

9
3 Sep Oct Nov Dec 2026 Feb Mar Apr May Jun
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