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CAC THONG TIN CHINH

Kinh té - tai chinh, ngan hang Viét Nam

Kinh té Viét Nam quy 1/2026 thé hién strc chdng chiu tuyét voi, dugc cing cd boi cac nén tang
san xudt va tiéu dung noi dia;

Thu hat FDI va Pau tu toan xa hoi 1ap dinh,;

Rui ro tir chudi cung tng toan cau 0 tinh bat dinh va c6 thé gy ton thuong sau sic dén nén
kinh té;

L4i suat lién ngan hang tang vé cudi quy, Lai suat huy dong theo xu hudng ting lan toa;

L4i cho vay binh quan ctia NHTM trong nudc dbi véi cac khoan cho vay méi va cii con du ng
6 muc 7,1% - 9,4%/nam,

Xt 1y ng qua VAMC va thanh 1y tai san bao dam (chu yéu 12 bat dong san) van vudng phai "nit
that" vé phap 1y va thanh khoan.

Kinh té - tai chinh thé gidi

Kinh té toan cau c6 kha nang phuc hdi véi mire ting truong du kién khoang 2,9-3,1%, nhung
van d6i mat voi sy dé ton thuong ngdy cang ting do cang thang dia chinh tri gay gét, gia ning
lwong cao va céc loai thué quan thuong mai méi;

Dau tu toan cau dugc thuc day bai chi tiéu manh mé& cho cdng nghé va tri tué nhan tao;

Tang trudng gitra C4C nén kinh té 16n ¢ su phan hoa, nguy co lam phat quay trd lai do gid ning
luong tang vot;

Kinh té khu vuc ASEAN trong quy 1/2026 duy tri da phuc ho6i nhung ¢6 dau hiéu ting truong
cham lai so v&i dau nam,;

Xung d6t Trung Pong & gia nang lwong 1a nhan té 1am gia ting lam phét ngan han va de doa
trién vong tang truong toan cau;

Trong quy 1/2026, thi truong tai chinh bién dong manh theo dién bién dia chinh trj va rii ro lai
suat.



THONG TIN KINH TE - TAI CHINH - TIEN TE QUY 1/2026

Budc qua quy I va nhiing ngay dau thang 4/2026, nén kinh té toan ciu dang dung trudc mot "ngi ba

duong" day bién dong. Nguy co dinh lam (stagflation) dot ngdt quay tr¢ lai khi xung dot vii trang tai

Trung Bong bung phat tir cudi thang 2/2026, lam gian doan nghiém trong chu01 cung Ung nang luong va

day gia dau thé gi6i c6 lac cham mébc 120 USD/thung. Phan tmg trude cu soc nay, hang loat ngan hang

trung wong 16n trén thé gidi da budc phai tam hodn cac ké hoach ngi 1ong tién té, chuyén sang trang thai
"quan sat va chd doi" v6i quan diém than trong.

Trong bdi canh qudc té day bat dinh, nén kinh té Viét Nam lai ndi 1én nhu mot diém sang & chau A. Tang
truong GDP quy 1/2026 dat mic 4n tuong 7,83%, dan dau khu viuc ASEAN. Dong von dau tu truc tiép
nuoc ngoai (FDI) giai ngan dat muc cao nhat trong 5 nim qua, khang dinh vi thé virg chic cta Viét Nam
trong chu01 cung tmg toan cau. Tuy nhién, ap luc ndi tai ciing bét dau xuat hién rd nét trén thi truong tai
chinh - tién té: ty gid USD/VND trén thi truong tu do da c6 luc vuot méc 28.000 VND/USD, 13i suit lién
ngan hang qua dém neo cao vao cudi thang 3 va ap luc lam phat dang c6 dau hiéu gia ting.

A. KINH TE - TAl CHINH THE GIOI
1. Tang trwéng va lam phat toan cau
Khéi dau nam 2026, nén kinh té thé gidi dugc cac t6 chirc quéc :[é (IMF, WB, QECD) du béo‘duy tri da
tang trudng & muc 2,6% - 3,3%. Pong luc chinh dugc ky vong dén tir sy bung no cia chu ky dau tu cong

nghé,’déc biét 1a tri tu¢ nhan tao (Al) va trung tdm dir liéu. Tuy nhién, birc tranh da nhanh chong thay ddi
tur cudi thang 2/2026.

Du bio ting trwdng va lam phat toan cau 2026

T6 chitc | Théi diém cip nhit GDP (%) Lam phat (%) Piém nhin chinh
IME Théng 1/2026 3.3% 3.8% N,en kmhA te k,len cuong I]h()',dau tu cong nghé;
co su phan h6a manh gitra cac khu vuc.
OECD | Thang 3/2026 2,9% 4,0% (G20) Cang thang Trung Dong keo lam phat G20 tang
cao hon ky vong trude do.
. Rui ro nghiéng vé suy giam do xung doét dia
0 0 ) Ot dl
WB Thang 1/2026 2,6% 2,6% chinh tri va hop nhat tai khoa,
S&P Muc lam phét bi day Ién do ct soc gia dau,
Global Théang 3/2026 2,9% 3,5% nhung lam phat 16i dugc Ky vong s¢ 6n dinh
hon.

- <A 9 - S 0 N\, . 5
FItC_h Thang 3/2026 2.6% N/A le:u \chmh tang nhe_: (‘tu 2i4 %) nho strc mua cua
Ratings My va thuong mai toan cau.

Moody's | Thang 1/2026 ~2,5% N/A Ta'qg t;r.u one duy_ m\o' e Cham; cac thi truong
mdi noi dong vai tro dong lyc.

Nguon: IMF,WB,0ECD, S&P, Fitch, Moody’s, ¥NBA téng hop

Xung dot lan rong tai Trung Pong khong chi de doa an ninh toan cdu ma con giang mot don manh vao
thi truong nang luong va chudi cung tng. Trong cac kich ban bat 1oi, néu eo bién Hormuz bi phong toa,
gia dau Brent co thé duy tri trén 100 USD/thuing trong thoi gian dai, thdi bung ap luc lam phat chi phi day
1én toan cau. Ngay lap ttc, rui ro "dinh lam" (stagflation) — tinh trang ting truong suy yéu di kém lam
phét cao — da quay trd lai lam dao 1on cac kich ban co s¢ trude do.

Tinh dén dau thang 4/2026, nén kinh té toan cau cho thiy kha niang phuc hdi véi mirc tang trudng du kién
khoang 2,9-3,1%, nhung van d&i mat vai sy dé tén thuong ngdy cang ting do cang thang dia chinh tri gay
gat, dac biét 1a & Trung Poéng, gia nang luong cao va céc loai thué quan thuong mai méi. Trong khi dau
tur vao cong nghé (tri tué nhan tao) va chinh sach tién té ngi long thuc day ting truong, lam phat gié luong
thuc va gi& ning lugng gia tang lai tiém an nhiéu rai ro dang ké.



Ap lyc lam phét van & mic cao, véi lam phét chung cia G20 duy kién & mirc khoang 4%. Lam phét cua
My duy kién tang tro lai, budc cac ngan hang trung wong phai duy tri cic rang bugc chinh sach chat ché.

2. Thwong mai va dau tw toan cau

Theo OECD, trong ndm 2025, thuong mai toan ciu tang thém 2,5 nghin ty USD Ién muc ky luc 35 nghin
ty USD (ting khoang 7,5% y/y). Thuong mai hang hoa 1a dong luc chinh thuc diy su ting truong nay,
tang khoang 7% va dong gép khoang 1,8 nghin ty USD vao ting trudng toan cau. Thuong mai dich vu
tang khoang 8%, dong gop khoang 700 ty USD vao tong mirc ting trudng.

Sang quy 1/2026, bén canh yéu té dia chinh tri, moi

ﬁ,‘g,?,ﬂ;{j,‘,‘f il sl L truong thuong mai toan cau bi x4o tron manh béi cac

Trade value in goods and services, trailing four quarters and quarterly chinh sach tur Mgf Phan quYét cua Toa an Tél cao MS’
orowin, per cent vao thang 2/2026 vo6 hiéu hoa cac mirc thué dbi tmg
(reciprocal tariffs) da tao ra mot khoang trong phap
1y ngan han. Tuy nhién, ngay lap tirc, chinh quyén My
da ap dat mirc phu phi nhap khau toan cau (universal
import surcharge) 10% , dong thoi khdi xudng cac
cudc diéu tra Muyc 301 nhdm vao ning luc san xuit

du thira, anh huong truc tiép dén ca cac nén kinh té
. c6 mOi quan h¢ thuong mai mét thi€t véi My. Sy kho
piatars S o ol oo luong nay bude céc chudi cung tng phai day nhanh

qua trinh tai cdu trac, 1ay khu vuc ndi khéi 1am trong
tam.

Téng trrdng thuong mai todn cdu, ngudn: UNCTAD CI}OC Xung dot giff'c} My va Iran khién van tai qua €o
bién Hormuz bi tic nghén. Nhitng tdc dong dén
thuong mai toan cau cua su kién nay 1a rat 16n va chua thé do luong hét dugce ngay.

Tham hut thuong mai hang hoa cua My n6i rong 1€n 83,5 ty USD trong thang 2/2026. Tuy nhién, tong
kim ngach xuat khau cua My dat mirc ky luc 314.8 ty USD, chu yéu nho xuat khau vang phi tién t¢ (tang
8 t}’{ USD) va khi ty nhién. Tham hut 16n nhat cia My van la véi Bai Loan, Mexico, Vi¢t Nam va Trung
Quoc.

Trong quy 1/2026, dau tu toan cau dugc thic diy boi chi tiéu manh m& cho cong nghé va tri tué nhén tao
(AD), v6i du bao chi tiéu von (capex) cho cac trung tam dir liéu quy mo lon dat 540 ty d6 la. Mac du dinh
gia cao, thi truong ching khoan van dugc wa chudng, dugc hd trg boi tang truong bén vimng va chi tiéu
vbn san xuat mai n6i. Cac xu hudng chinh bao gém sur lan toa cua Al dau tu vao nganh cong nghiép xanh
va su tap trung trd lai vao tu chd san xuét chién luge & chau Au.

Céc chu dé dau tu chinh trong quy 1/2026 1a (i) Co sé ha tang Al va cong nghé: Chi tiéu cho co sé ha
tang Al van 1a dong lyc ting trudng chinh, véi du bao huong t61 thi truong dat 3-4 nghin ty d6 la vao ndm
2030; (i) Trién vong thi truong ching khoan toan cau: Céc nha dau tu duy tri vi the dau tu vuot mic vao
cb phiéu, vu tién cac linh vue duge huong loi tur chuyén dbi sb. Chi tiéu vbn san xuit (capex) cho thay su
tré lai & mot s6 khu vuc.

Trén binh dién toan cau, My hién van la quéc gia dat hi¢u suét dau tu manh mé& véi du kién tang trudng
GDP 2,4%, duoc hd trg bai kha nang phuc héi lién tyc ciia ngudi tiéu ding va dau tu vao AL Trung Qudc
cling dang dat duoc su bung nd trong ung dung Al két hop voi viée cing ¢ chudi cung Ung trong nudc
va cong ngh¢ sinh hoc, voi ky vong vé sy thuc day tam thoi tir chinh sach tai khoa. Chau Au lai dang tap
trung vao quyén tu chu chién luoc va huy dong von tu nhan thong qua Lién minh Tiét kiém va Dau tu
ciia EU. An D6 van dang duy tri da ting truong théng qua viée tng dung cong nghé va chuyén ddi sb.



3. Trién vong c4c nén kinh té 16n

Quy 1/2026 chimg kién sy phan hoa 16n vé ting trudng giira cac nén kinh té, di kém véi nguy co lam phat
quay trd lai do gia nang lugng tang vot.

M§: Tang truong du kién dat khoang 2% vao nim 2026, giam dan do chi phi nang luong cao va thué
quan anh huong dén tiéu thu. Nén kinh té My dang phat di tin hiéu trai chiéu. Linh vyc dich vy bat ngo
thu hep véi chi sé PMI dich vu thang 3 giam xudng 49,8, danh dau lan suy giam dau tién trong hon 3 nim
qua. Tuy nhién, thi truomg lao dong lai kha bén bi khi tao ra 178.000 viéc 1am mai trong thang 3 (cao nhit
ké tir thang 12/2024) va ty 1¢ that nghiép giam xudng 4,3%. Tién luong binh quan ting 3,5% so véi cling
k.

Khu vuc Eurozone: Tang trudng du kién & mic thap, khoang 0,8%, chiu anh huéng ning né bai sy bién
dong gia niang luong. Trong thangs3/2026, lam phat bat ngd ting vot 1én 2,5% trong thang 3 do chi phi
nang luong ting 4,9% (M ting manh nhét tir thang 2/2023) dudi tac dong cua cudc chién Trung Pong.
DU PMI San xuét phuc hdi 1én mutc 51,6 (mac mé rong manh nhat tir thang 6/2022) , niém tin tiéu ding
lai lao dc xubng -16,3, muc thap nhat ké tir thang 10/2023 do lo ngai lam phéat. Ty 1¢ that nghiép nhich
nhe 1én 6,2%.

Trung Quoc Téc do tang truong dang cham lai 6 mire khoang 4,4%, mac du nén kinh té cho thdy kha
nang phuc hoi voi sy gia ting san xudt lién quan dén tri tué nhan tao va su phuc hoi xuat khau. Pa phuc
ho6i cham lai thay rd qua khi chi s6 PMI tong hop giam tir dinh 33 thang (55,4) xubng con 51,5 trong thang
3, cho thay ca linh vuc san xuat (50,8) va dich vu (52,1) déu mat da.

Nhat Ban: Cac t6 chirc qudc té nhan dinh du béo ting truong kinh té Nhat Ban nam 2026 dat tir 0,7%
den 0,9%, thap hon so véi nam 2025. Trong thang 3, cubi quy 1/2026, lam phat 181 cua Tokyo giam nhe
xuong 1,7% , nhung chi phi nhap khau ting cao do dong Yén yéu va gia dau mo. PMI tong hop dat 53
diém, cho thay khdi tw nhan vin mo rong thang thir 12 lién tiép nhung da ting truong dang cham dan.

ASEAN: Kinh t¢ ASEAN trong quy 1/2026 duy tri da phuc hdi nhung c6 dau hiéu tang truong cham lai
so véi du bao lac quan hdi dau nam. Tang truong cua khi ASEAN du kién dat khoang 4,6% trong nim
2026 (Bao cao AREO méi nhat caa AMRO).

Viét Nam tiép tuc 1a "ngdi sao" ting trudng
cua khu vuc. AMRO du bao GDP Viét Nam
niam 2026 dat 7,4% (diéu chinh nhe tir muc
7,6% du bao hoi thang 1), nhd dong vén FDI

59 PMI ASEAN va Viét Nam (01/2024-3/2026)

49 bén bi vao linh vuc cong nghé cao va xuat
khau dién tu. Ce:lc nén kinh té khac nhu
44 Philippines du kién dat 6,2%, trong khi cac

M2
M3

1 S3353858¢8 1S332852¢ nén kinh té 16n nhu Indonesia va Thai Lan
tang truong on dinh lan lugt & mtc 5,1% va

2,8%.
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M1.2026

amQ@um ASEAN ~ em@m=V/iét Nam

Nguon: S&P Global, VNBA téng hop
ADB dy bao lam phat trung binh cia ASEAN
nam 2026 s& nhich 1én mirc 3,1% - 3,6%. Nhiéu ngan hang trung wong (nhu tai Singapore - MAS,
Indonesia - BI) dang phai can nhic that chat chinh sach tién té dé bao vé dong ndi té trudc strc ép cua
déng USD manh va kiém soat lam phat nhap khau Bong Baht (Thai Lan) va Peso (Philippines) da chiu
ap luc giam gia tir 4% dén 5,5% trong nhitng tudn dau nim.

Dbong luc tang trudng cua khu vue phu thude vao (i) Su phuc hdi cta chu ky ban din (Nhu cau chip toan
cau phuc hoi manh mé dang giup Malaysia va Viét Nam huong 191 16n trong quy 1); (ii) Du lich ndi khoi



(Du lich ASEAN d3 quay tré lai muc trude dai dich, dong gop dang ké vao thang du dich vu cua Thai
Lan va Philippines) va (iii) Dich chuyén chudi cung tmg (Lan song "China + 1" van tiép dién, thuc day
dau tu vao ha tang logistics tai khu vuc).

Tuy nhién, ASEAN ciing dang chiu nhirng rti ro va thach thirc 1én nhu (i) Ct sdc nang luong (Gia dau
tang cao do cang thing tai Trung Dong de doa lam x6i mon strc mua néi dia); (ii)Bét 6n thuong mai (CAc
chinh sach thué quan mai tir cac ddi tac thuong mai 16n, dac biét la My dang tao ra rao can cho hang héa
xut khau tir DPong Nam A va (iii) Bién d6i khi hau (Hién tuong El Nifio kéo dai va bién d6i khi hau bat
thuong dang anh hudng manh dén san lugng nong nghiép va gia lvong thyuc trong khu vuc).

4. Pong thai chinh sach cac NHTW lén

Dia chinh tri da trd thanh bién sb tién té s6 1 trong quy 1/2026 khi ca ECB, BoE, BoC, SNB va Fed déu
néu rd chién su Trung Pong/gia nang lwong 1a nhan t6 1am gia ting lam phét ngan han va de doa trién
vong tang truong.

Thi trudng tai chinh da tu that chat dang ké, khién nhiéu NHTW can “can nhic” thém trude khi co céc
phan &ng chinh sach tiép theo. Trong tuan gitra thang 3 (16-20/03/2026) ghi nhan mot su kién dang chi
¥ khi c6 dén 21 ngan hang trung wong (NHTW) 16n ddng loat hop chinh séch trong bdi canh xung dot
Trung Péng bung né dir doi.

Pong thai chinh sach cia cac NHTW lén trong quy 1/2026

Quyét dinh P . - ) P .
NHTW | trong céc cupe | Lue chinh sich hi¢n Théng diép/chii dao chinh sich ndi bat Nhan dinh 1ap truong
hop Q1/2026 hanh (dén 02/4/2026) chinh séch
Ngay 28/1 va Fed noi kinh (€ van tang truong vimg, that nghiép it |, oo ihien vé cho
\ e doi, lam phat con “hoi ca0”; didc biét nhan manh tinh I, .
Fed 18/3 déu gitt | 3,50%-3,75% PO ol oan D % . thém dir liéu, chua voi ndi
nquVen bét dinh cao va tac dong cua dién bién Trung Dong 16n
guy chua 15, nén tiép tuc theo doi dit ligu. &
Ngdy 572 va Lai suat gui: 2, 00/0 . ECB gitr I'lgu}/EI.lAlal §uat va nhan me.}nh f:ach tiép cén Pang & trang théi doi -
X o | Lai suét tai cap von: | theo doi sat dir liéu hang thang; du bao nam 2026, lam . .
ECB 19/3 deu gilr . \ s . o o quan sat, nhung rui ro lam
nquVen 2,15%; phéat cao hon va tang truong ha do gid nang lugng tang hét nein han tine 1&n 16
guy Lai suét cho vay: 2,40% | 1én cao hon vi chién su Trung Pong. P gan e & ’
Théng 2, c6 4 thanh vién muon cat 25 diém co ban, X R . iy
X . Van con mét nhip ndi
Ngay 5/2 git cho thiy noi bo da nghiéng dan sang ndi long; sang 16ng tidm nine. nhune bi
BoE nguyén; 18/3 | 3,75% thang 3, BoE lai nhén manh ¢l soc gia nang luong tr | - £ [l nang, nhumg bl
o N ci soc nang lugng lam
gilr nguyén Trung Déng lam CPI ngan han cao hon, ddng thoi R .
. . . e o cham lai.
canh bao rui ro vong hai tién luong - gia ca. T
Ngay 28/1 va BoC cho rang kinh t¢ Canada tang truong yeu hon ky | p, 0 16 can bing gitra
X e vong, nhung lai d6i mat ct soc nang lugng va bat dinh | . FERN:
BoC 18/3 deu giir | 2,25% o x SN \ tang truong yeu va ap luc
nauVen thuong mai; thang 3, BoC cho rang rui ro tang truong lam phét nhap khiu
guy giam, con rui ro lam phat tang 1én do gia dauw/khi tang. | P b '
Ngay 3/2 ting RBA cho biét lam phét da tang tro lai, nhu cdu twnhan | . . . .
25 diém co L R N X 1.0, | DAy la ngoai 1¢ that chat
. - manh hon dy bao va thi truong lao dong van “tight”; | . R .
RBA ban; 17/3 tang | 4,10% . P 2 z- - L2 rd nhat trong nhom
N % thang 3, Thong doc Bullock noi lam phét co ban con Y .
thém 25 diém R A O NHTW phat trién quy L.
o ban cao va rui ro cao hon, nén ti€p tuc sict chat.
e 1x o M0) s n oS on P - .
) N SN]? gilr 1ai Asua't 0% va n(jl san sgng can thi¢p F?( Tiép tuc thién v& én dinh
Ngay 19/3 gitr nhiéu hon d¢ tranh franc tdng qua nhanh; lam phat | = =0
SNB . 0,00% 7 - . ty gia va chan franc manh
nguyén ngan han cao hon do nang lugng, nhung ap luc trung R Zo1x: A
A N 2. hon la thay doi 1ai suat.
han gan nhu khong doi.
c~ 1~ 4 ” 0/ . A N < -
Ngay 23/1 giir BoJ giit 1ai suat co ban quanh 0,75%; dong thoi khang |\ 4; . 16 trinh binh
. dinh néu kich ban kinh té/lam phat dung nhu du bdo, . T Y
BoJ nguyén; 19/3 | 0,75% P X . Ao e A D, ; ~ | thuong hoa rat tor ton,
o . ngan hang sé tiép tuc nang dan lai suat chinh sach va . , A
gilr nguyén z, N khong ddo chiéu nhanh.
giam muc do ndi long.
Trong Q1 vin LPR 01 ndm 3,0% Cam két duy tri chinh sach tién té “ndi long ¢6 kiém Dang ¢ trang thai n6i long
PBOC o~ d?nh huén LPR 05 ndm 3,5% S04t™, giit thanh khoan doi dao, hd tro phuc hdi gid ca | c¢6 kiém soat, nhung than
ﬁé‘i 1on & va gitr Nhan dan t¢ “co ban on dinh”; trong thang 2, | trong vi rui ro nhap khau
& Trung Qudc van giit nguyén ldi sudt cho vay chuan. lam phat va ap luc ty gia.

VNBA tong hop




Sw déo chiéu trong ky vong chinh sach: Trudc khi xung d6t nd ra, thi trudng ky vong khoang 12 dén 15
NHTW du kién s& cat giam lai suit. Trén thuc té, két qua lai cho théy su than trong tot d khi co dén 16
NHTW giir nguyén 13i sut, 2 NHTW quyét dinh ting (CBI cua Iceland va RBA cta Australia) va chi 4
NHTW giit quyét dinh cét giam (Brazil, Mexico, Ba Lan cét 25 diém co ban, Nga cét 50 diém co ban).

Cuc Dy trit Lién bang My (Fed) da budc phai
gilr nguyén lai sudt & muc 3,50% - 3,75%. Su
dai dang ctia lam phat, két hop voi gia dau tang,
khién ky vong cét giam lai suit cia Fed bj day
10i xa, tham chi nhiéu td chirc da bit diu dy bao
dot giam i suat tiép theo c6 thé phai lui dén tan
thang 10/2027.

Number of and Total value of and

Ngan hang Trung wong Chéau Au (ECB) va Ngdn
hang Trung wong Anh (BoE) cling phat di thong
diép cung ran (hawkish bias), san sang that chat
néu lam phat tro lai. Ttr chd ky vong noi long,
— — gidi du tu hién danh gia ECB c6 thé phai thyc
S6 lan va mize dg diéu chinh 1i suat ciia cac NHTW toan cau hién téi 3 dot ting 13i sult trong nam 2026 dé

d6i pho vai vong xoay lam phat nang luong.

Ngdn hang Trung wong Nhat Ban (BoJ): Du lo ngai rui ro tang trueong, bién ban hop thang 3 caa BoJ cho
thiy quan diém "diéu hau" hon. Céc nha hoach dinh chinh séach nhan dinh viéc tiép tuc ting 4i suét 1a
phu hop néu lam phat duy tri da tang. Thi truong hién dinh gia 71% xac suat BoJ s& tiép tuc nang l4i suét.

Ngdn hang Nhan dan Trung Quéc (PBoC): Lan dau tién trong vong mot nam, PBoC da rat rong luong
tién mat khong 16 1€n t61 890 ty NDT (khoang 129 ty USD) ra khoi hé thong ngan hang nham di€u hudng
nén kinh t€ trudce rui ro gia dau va duy tri khéng gian chinh sach.

5. Dién bién cac thi truwdng tai chinh

Trong quy 1/2026, thi truong tai chinh blen dong manh
theo dién bién dia chinh tri va rui ro 1ai suat.

Thi trieong ngoai hoi lén

‘ A Chi s6 DXY (P6 la M§) manh 1én va vuot mbc 100
TR | YW A W V' diém, dong USD déng vai tro hdm tra 4n an toan trong
W e, N Wl 0 bbi canh cang thang dia chinh tri leo thang ¢ Trung
v j | v o Pong, trong khi cac dong tién chinh khac chung kién su
bién dong cao va ddo nguoc nhiing loi nhuan dat dugc
Ny au s o w e tir ddu nam.
Dien bién chi so DXY, Nguon: Tradingeconomics Tam didm chii ¥ 1a sy lao déc ciia déng Yén Nhat (JPY)
khi truot sat ngudng ranh giéi tim Iy 160 JPY/USD. Pong tién nay tiép tuc chiu anh hudng boi bat loi vé
loi suét, khi Ngan hang Nhat Ban gitr 1ai suit 6n dinh & muc 0,75% trong thang 3 déng thoi canh bao vé
rui ro lam phat do gia nang luong tang cao.

Euro (EUR): Duy tri trién vong c4n bang, mic du phai d6i mat véi ap luc tir dong d6 la manh hon. Céc
du bao hoi dau nam cho thay tiém nang tang truong khiém ton, nhung ky vong vé viée cat giam 1ai suat
cua ngan hang trung wong (ECB) vao mua xuan nam 2026 da anh huong dén tam ly thi truong.



Thi trieong tréai phiéu

Cac thi truong trai ph1eu chinh trong quy 1/2026 da trai qua bién dong dang ké va dao nguoc xu hudng
lac quan vé viéc cit giam 13i suat, do rai ro lam phat gia tang va cang thang dia chinh tr1 & Trung Pong.
Loi suat trai phiéu chinh phu tang 1én khi thi truong chuyen tir ky vong cit giam sang du bao kha nang
tang 14 sudt, trong khi trai phiéu doanh nghiép chimg kién luong phat hanh trai phiéu hang dau tu ky luc
(khoang 721 ty USD) dé tai trg cho co so ha tang tri tué nhan tao (AI) va tai cap von no.

Hiéu suét trai phiéu chinh phta mot s nudc ting manh. Loi suét trai phiéu kho bac ky han 10 nim cta My
vot 1én 4,35%. Pang chu v, loi suét trai phiéu 10 nim ctia Nhat Ban di cham mtc 2,39% - cao nhét ké tur
nam 1999. Lai suat thé chap cb dinh 30 nam tai My ciing vot 1én 6,46%. Tuy nhién, trai phiéu chinh phu
Anh (UK Gilts) nam trong sé nhitng thi trudng 16n hoat dong kém nhat, giam 2,0%.

Hoat dong thi truong trai phiéu doanh nghiép c6 dlem dang cha y khi tong ngudn cung trai phleu hang
dau tur tang manh 12% so v6i cung ky nam ngoai, dat téng cong 721 ty USD. Hoat dong s01 nd1 nay dugc
thic day boi cac khoan dau tur vao tri tué¢ nhéan tao (Al) va nhu cau tai cap von cao, voi cac linh vuc cong
nghé va tai chinh din du vé phat hanh.

Thi truong chirng khoan

Trong quy 1/2026, thi truong chimg
khoan toan cau trai qua bién dong
manh, véi cac chi sé chinh nhu S&P
500 giam 4,3%, danh dau bang su
chuyén dich tir ¢6 phiéu cong nghé
v6n héa 16n sang c6 phiéu gid tri.
Trong khi tri tué nhan tao (AI) van
la dong lyc chinh, cing thflng dia
chinh tri & Trung Pong di day gia
nang lugng lén cao va lam gia tang
su bat On trén thi truong. Chi sb
TOPIX cua Nhat Ban hoat dong tbt
hon vao dau quy, hudng loi tir dong
yén yéu.

Iran war moves markets

Brent crude ($/bbl) World stocks

Xung dot vang Vinh tdc dgng manh dén cac thi truong, nguon: Reuters

Mjy: Chi s6 S&P 500 chimg kién quy yéu nhat ké tir naim 2022, giam 4,3%. C6 phiéu cua "7 cong ty hang
dau" chung kién su chuyén dich, khi cac nha dau tu va chudng ) phiéu gia tri, tang 1,3% trong khi tang
trudng giam.

Nhdt Ban: Dan dau céc thi truong chinh voi muc ting 3,6% vao dau quy, duge hd tro boi tim 1y ung ho
g01 kich thich kinh té sau cudc bau cir thang Hai.

Thi trweong méi néi: Dai Loan va Han Qudc duge hudng 1oi tir nhu cau ban dan lién quan dén Al cao. Thi
truong méi ndi nhin chung on dinh, véi khu vue My Latinh cho thiy sirc manh twong d6i do gia ning
luong ting cao. Chau Au: Chi sé MSCI Chau Au ngoai trir Anh gidam 2,3%, chiu ap luc tir nhiing lo ngai
vé tang trudng khu vyce va rii ro ngudn cung ning luong.

Céng nghé & Tri tué nhdn tao: Mic du ban dau kha lac quan, ¢6 phiéu cong nghé di d6i mit v6i thang 3
day thach thirc, giam 3,8%. Céc nha dau tu bat dau dat cau hoi lidu chi phi dau tw von 16n vao Al c6 thé
mang lai loi nhuan ngay 14p tirc cho c6 dong hay khong.



6. Thi trwdng hang hoa toan cau
Thi tredng hang héa quy 1/2026 bi chi phdi bsi sur bién ok
dong gia dang ke do bat 6n dia chinh tri & Trung Pong, | o
1am han ché ngudn cung ning luong va diy chi phi van N
chuyén 1én cao. Thi truong ning lugng chimg kién su M/
gian doan nghiém trong, voi gia dau Brent ting vot, J v
trong khi kim loai co ban chiu ap luc tir sy suy giam san f ©
xudt, va kim loai quy c6 dién bién trai chiéu va khong
6n dinh. NP SV
~ \"_"/x‘m/ﬂmw/ v
S tang vot cua nganh nang lwong: Xung dot 6 Trung Nov osc 2028 Feb e s
Poéng dan dén sy ting dang ke gi4 nang luong. Gia dau S ————
Brent ting manh, do lo ngai vé sy gian doan tai eo bién
Hormuz, budc chi phi van chuyén va ning luong ting vot. Crude Oil prices, Nguon: Tradingeconomics

Ap luc 1én kim loai co ban: Gia dong chiu ap lyc giam, giam hon 6%, do chi phi nang luong cao can tro
san xudt va cac nha dau tu lo ngai vé hoat dong san xuat toan cau cham lai.

Bién déng ciia kim logi quy: Vang va bac, von 1a nhitng tai san tra an an toan truyén thong, da ching kién
su sut giam manh hang thang trong quy, khi cac nha dau tu chuyén hudng sang dong USD manh 1én trong
b01 canh ky vong vé chinh sach tién té that chat hon. Han che v€ nong nghi€p va phan bén: Gia phan bon
tiép tuc ting — day 1a quy tang thtr nam lién tiép. Gia uré quoc té taing manh (cao hon 60-80% so v6i muc
truéc xung dot) do han ché chudi cung tng va chi phi san xuit cao.

Cdc yéu té thic ddy va xu hwéng chinh: Cac yéu tb thiic day chinh 1a rui ro dia chinh tri & Trung Pong va
viéc di€u chinh chu6i cung tng lién tuc, chir khong chi don thuan 1a sy can bang cung cau. Chi phi dau
vao cao va qua trinh chuyén do6i ndng luong tiép tuc anh hudng dén cau truc thi truong.

Véi tu cach 12 hAm trG 4n an todn va tai san phong ngira lam phat, vang da chimg kién nhu cau vat chat
khong 16. Dit liéu cho thay riéng luong xuét khau vang phi tién té cia My da dong gop thém t6i 8 ty USD
trong bao cdo thuong mai thang 2, minh chirng cho xu huéng gom vang manh m¢ cua gioi dau tu quéc
te.
Chi sb gia lwong thuc ciia FAO di ting thang thir
Wherkd Food s ivde peies P hai lién tiép 1én 128,5 diém trong thang 3 nim
2026, muc cao nhat ké tir thang 9. Gia ca trén tat
ca cac nhom hang hoa déu ting, phan anh khong
chi cac yéu t6 co ban cua thi trudng ma con 1a phan

128 ’

127 ung trude gid nang lugng tdng cao lién quan dén

. xung dot & Trung Dong.

‘_?5 Gi4 dau thuc vat tang vot 5,1% lén muc cao ky luc
. m “ | ké tir thang 6 nam 2022, do gi4 diu co, dau nanh,

vy i huong duong va hat cai dau tang. Gia duong tang
manh 7,2%, chu yeu do gia dau tho ting cao, lam
diy l1én ky vong rang Brazil, nudc xuét khau

FAO Food Index, Nguon: Tradingeconomics duong hang dau thé gidi, sé dua nhiéu hon vao
ethanol tir mia dudng trong vu thu hoach sép téi. Chi phi ngii cdc ting 1,5% 1én mirc cao nhit ké tir thang
4 nam 2025, phan anh gia cao hon ddi véi tat ca cac loai ngii cde chinh trir gao.

Ngoai ra, gi sita tang 1,2%, lan ting dau tién ké tir thang 7 nam 2025, chu yéu do gia sira bot tach béo,
bo va sira bt nguyén kem tang cao. Gia thit ting 1%, chu y€u do gia thit lgn tdng cao...



B. KINH TE - TAI CHINH - TIEN TE TRONG NUOC
1. Kinh té vi mb

1.1.Tang truong va lam phét

Ngay tir diu nam, Chinh phu dit muc tiéu ting trudng
kinh t& (GDP) ca nam 2026 tir 10% tré 1én. Tuy nhién,
dudi géc nhin than trong, mot sb to chac quéc té dy
bao GDP 2026 cua Viét Nam s& chu yéu dao dong
4 quanh mébc 6% - 7,5%.
Ap luc lam phat dau nam 2026 dang duoc kiém soat
t6t trong bdi canh nhitng bién dong vé ty gia va gia
vang trong nudc chiu tac dong manh tir tinh hinh thé
) gi6i nhiéu bat on.

CPI Quy 1/2026 tang 3,51% so vai cung ky nam trudc.
Lam phat co ban ting 3,63% y/y. Nhimg s6 liéu nay
cho thdy chi s6 gia vang binh quan quy I ting hon 82%
s0 voi cung ky, nhung khong tac dong qua tiéu cuc dén
ro hang hoéa thiét yéu. Hau hét cac t6 chiic trong va

CPI quy 1/2026, nguon NSO ngoai nude (nhu BSC Research, BIDV, WB) déu dong
‘ 7 thudn lam phat ndm 2026 s& ndm trong ngudng 3,4% - 4,0%, hoan
toan trong tam kiém soat dudi mirc 4,5% ma Quoc hoi da de ra.

Xét cac yéu to chi phdi lam phat 2026, tinh trang du thira cong sudt va giam phat tir thi truong Trung
Quéc gitip Viét Nam nhap khau nguyén vt liéu dau vao (may moc, linh kién) voi gia re, han ché rui ro
"lam phat nhap khau" d6i véi hang hoa co ban. Tuy nhién, (i) Ap luc ty gid USD/VND duy tri & mirc cao
(dy bao c6 thoi diém cham mirc 26.300 - 26.400 VND/USD) sé& lam ting nhe chi phi logistics va hang
tiéu dung nhap khau tir cac thi truong khéc; (i) Lo trinh diéu chinh gia cac dich vu cong (y té, gido duc)
va gia dién qudc gia theo ké hoach cua Chinh phu s& gay ap luc ting CPI cia ca nam.

Du bio ting trwomg kinh té Viét Nam ciia cdc to chire quc té

T6 chicc / Pinh | Duw bédo GDP A . L
ché 2026 Nhin dinh & Pong lwc chinh

Lac quan nhat thi truong. Nang dy bao tir mire 7,0% nho kha nang chong chiu tot cia

uoB 7,5% O S ~
nén Kinh té va ky vong strc cau ndi dia birt phad manh mé.

Standard Danh gia cao su phuc hoi cua dong von FDI va thuong mai, déc biét la cac nganh

7,2%
Chartered Cong nghiép ché bién, che tao.
HSBC 6.7% pé dat muc tiéu hai con s6 caa Chinh phu can cl hich cuc manh, nhung 6,7% la muc
' thuc té dya trén da ting truong thuong mai hién tai.

ADB 6,4% - 6,6% Dgng 11{9 Qen tlf dau‘tu: Cf)ng Ya tiéu dung noi dia, nhung rui ro tir xung dot dia chinh
tri ¢O thé Kim hdm da xuat khau.

World Bank Nang nhe du béo (tir 6,1% l1én 6,3%). Luu Yy du dia ting trudng phu thude 16n vao

6,1% - 6,3% LT, AR S S DA

(WB) kha nang ung pho cac cu soc bén ngoai va 6n dinh vi mo.

IMF 5.6% - 6.1% G‘OC rlhln than t\r_ong nhﬁat, nﬂhanA manhAsu can thiét cua viéc cung co cau truc tai chinh
va chat lugng tai san ctia h¢ thong ngan hang.

Nguon: IMF, WB, ADB, HSBC, Standard Chartered, VNBA tong hop

Tuy nhién, lam phat ciing dang c6 mdt sé ap luc dang chi y. Chi riéng trong thang 3/2026, CPI di ting
vot 1,23% so véi thang 2 , nguyén nhan truc tiép tir viéc gia xang dau trong nudc diéu chinh manh theo
da tang ciia dau thé giéi do xung dot Trung Dong (chi sé gia nhién liéu thang 3 ting 21,6% yoy). Chi s6
gia vang binh quan quy /2026 ting soc 82,70% so v&i cung ky nhung chi riéng thang 3/2026, chi s6 nay
da tang 1,54% so vdi thang trudce do.



1.2. Biém séng kinh té vi mé quy 1/2026

Vuot 1én trén nhitng bién dong toan cau, buc tranh kinh té Viét Nam quy /2026 thé hién sirc chdng chiu
tuyét voi, dugc cung c¢d bdi cac nén tang san xuat va tiéu dung ndi dia.

* Ting trieong GDP birt phd, dan dau khu viee
Téng san phdm trong nudc (GDP) quy /2026 ude ting 7,83% so v6i cung ky nam trude.

bay la muc
tang trudng
vuot troi, khéng
dinh vi thé dan
dau cua Viét
Nam trong khu
vuc Dong Nam
A (duoc cac o
chic quéc té du

e T bdo dat 6,0-
, g thiy si 1€ f dich vy e T3¢ 4 ting truding GDP thyc 0 2
Nong nghiép, lam nghiép va thiy san Cong nghiép Nay dyng mmmm Dich w Té6c dd tang trudng GDP thyc 1@ 7,6 A) ChO Ca

nam).

GDP theo nganh kinh té, nguon NSO
Cong nghi€p va Xay dung (dong gop 44,08% vao mirc tang chung) - la dau tau dén dat véi murc ting
8,92%. Nganh cong nghiép ché bién, ché tao phuc hoi manh mé, ting 9,73%. Chi s6 IIP quy I tang 9,0%

— mirc cao nhit ciia quy I cac nam ké tir ndm 2020. Cac mit hang chu lyc nhu thép (+21,1%), 6 t6
(+18,5%) déu ghi nhan san lugng ting manh.

Dich vu (dong gop 50,32%) co6 mirc tang truong 8,18%, dugc hd trg boi sy bung nd cia du lich. Khach
qudc té dén Viet Nam dat 6,76 triéu luot, ting 12,4% so véi cung ky, xac 1ap ky luc méi ciia quy I tir

trude dén nay.

Néng, 1am, thuy san ting 3,58%. Dang chii y, mé hinh laa chat lugng cao tai bBSCL bat dau phat huy
hi€u qua, giup giam chi phi 15-21% va tang loi nhuén binh quan Ién 29,6 triéu dong/ha.

* Thu hit FDI va Pdu tw todn xd héi lap dinh

Trong bdi canh chudi cung Ung toan cau dich chuyén, Viét Nam tiép tuc thu hit manh mé dong von chét
lugng cao trong quy 1/2026 vira qua.

- 1500 Von FDI thuc hién dat 541 ty
' USD, tang 9,1% so véi cung ky
1064 | - x4c 1ap mirc cao nhit trong 5
815 = niam qua. Von FDI ding ky vuot
muc 15,20 ty USD, tang 42,9%.
545 | Linh vuc cong nghiép ché bién,
8.01 ché tao chiém wu thé tuyét dbi
‘ ‘ ‘ (hon 70% tong von). Dong von
0.00 5.00 10.00 15.00 20.00 tir Singapore, Han Quoc va
B Dingkycdpmdi W Dang ky diéu chinh GOp vén, mua c6 phan Trung QUOC tlep tuc dO manh
vao cac du an ban dan, linh kién
dién tr va nang luong tai tao.
Pau tu cong thuc hién quy I wéc dat 133,2 nghin ty dong, ting 12,1% so vdi cing ky, dong vai tro von
mdi quan trong thuc day ha ting phat trién.

2026

2025

2024

2023

2022

Thu hit FDI trong quy 1/2026, nguon NSO



* Ngoai thiwong tiép tuc tang truéng nhung nhdp siéu xudt hién
Téng kim ngach XNK quy 1/2026 dat 249,50 ty USD, ting 23,0% so véi cung ky.
Xuit khau dat 122,93 ty USD (+19,1%). Trong dé, cac mat hang dién tir, may tinh, dién thoai tiép tuc dan

dat da ting. Nhap khau dat 126,57 ty USD (+27,0%). Téc d¢ tang nhap khau vuot xuét khau da khién can
can thuong mai ddo chiéu, nhap siéu 3,64 ty USD (so vo1 muc xuat siéu 3,57 ty USD cung ky nam trude).

Viéc nhdp si€u chu y€u dén tur khoi doanh

249 907 nghiép trong nude (nhap siéu 10,73 ty USD)
A 23,0%

bay khong hoan toan la tin hi¢u can cha y,
ma phan anh thuc té doanh nghiép dang day
manh nhap khau may moc, nguyén vat liéu
(nhu linh kién dién t, thép, hoa chat) dé
chuan bj cho chu ky san xuat va dép tmg cac
don hang xuét khau lon trong cac quy toi.

NHAP SIEU

3,64

ty USD

122,93 126,57

tj USD tj USD
A 19,1% A 27,0%

N Xuét kha
Téng kim ngach CEXD

Xuét, nhap khau

Xuat nhp khau trong quy 1/2026, nguon NSO ’ Két qua khao sat gan day ciing cho thiy
40,8% doanh nghiép danh gia xu hudng quy 11/2026 sé tot Ién, do ciing 1a ly do tai sao doanh nghiép chu
dong nhap khau hang héa de "tich trit" nang lyc san xuat.

Ty gia thuong mai quy 1/2026 tang 1,26% so voi cung ky nam trudc — cho t}léy gi4 hang xuét khau cua
Viét Nam giam it hon (giam 0,18%) so v41 muirc giam cia gia hang nhap khau (giam 1,45%). Viét Nam
dang dugc huong loi tir viée gia nguyén liéu dau vao nhap khau giam sau hon so véi gia ban ra.

Tuy nhién, trai nguoc v6i con s6 nhap siéu mang tinh chu ky, rui ro tir chudi cung Gng toan cau lai mang
tinh bat dinh va c6 kha nang gay ton thuong sau sic dén nén kinh té. Xung dot leo thang tai khu vuc
Trung Dong dang truc tlep de doa cac tuyén van tai huyét mach, gay bién dong gia nang lugng va gian
doan ngudn cung toan cau. Viét Nam ciing dang chiu tac dong khong nho. Chi sb gia san xuat (PPI) cua
dich vu van tai, kho bai trong quy /2026 da tang 8,77% so voi cung ky nam trude va tang 5,75% so voi
quy IV/2025 Diéu nay da va s& tac dong dén san xuét trong nude. Gia nguyén nhién vat liéu dung cho
san xuat cong nghiép ché bién, ché tao di ting 4,64%, va cho xay dung ting 6,32%. Ap luc chi phi day
dang dan hinh thanh rd rét.

Riii ro tir chudi cung tng toan ciu lai mang tinh bat dinh

Kich béan || Dién bién chi phi van tai ” Tac dong tiém ning dén lam phat (CPI)

Xung dot Trung Pong ha nhiét, gia
van tai duy tri muc tang 8-10% nhu
hién tai.

Kich ban 1: On

Lam phat duoc kiém soat dudi 4%. Ap luc chi phi day tir
dinh thip

van tai 1én hang tiéu dung & murc thap.

Céc tuyén vén tai qua Bién Do tiép tuc||Rat dang lo ngai. Chi phi vén tai ng,ém vao gia hang hoa

bi phong toa, chi phi van tai ting 15- ||nhap khau (may moc, nguyén liéu), day chi s6 CPI ting thém
20%. 0,5-0,8 diém phan tram.

Kich ban 3: Khiing ||Gia dau thé gi6i ting manh khién tau ||Nguy hiém. Lam phat c6 thé vugt muyc tiéu 4,5%. Gia luong
hoéng chudi cung ||thuyén han ché ra khoi, phi bao hiém ||thuc va hang tiéu ding ting manh do chi phi phan phdi ngi
rng tau bién tang vot. dia bi doi 1én boi gia xang dau.

Kich ban 2: Cing
thang kéo dai

1.3. Mot s6 trién vong ddang chii ¥

*Xu hudéng da dang hoa cl}uSi cung umg: Cac rao can thuong mai moi cia My, du tao ra kho khan
chung, nhung ciing thuc day nhanh hon lan song dich chuyén san xuat (Trung Quoc+1) vao khu vure
bong Nam A, ma Viét Nam (déc bi¢t 1a linh vuc dién tir, ban dan) 1a di€ém dén hang dau.



*Pau tu cong giai ngan manh: Ngudn luc khong 16 tir vén NSNN sé tiép tuc dugc bom vao hé théng
qua céc dai du an ha tang giao thong (nhu céc tuyén cao tdc, san bay Long Thanh), tao tdc dong lan toa
l1én cac nganh xay dung, vat liéu va bat dong san.

*Su nang dong cua thi truong noi dia: Cac chinh sach kich cau tiéu dung, giam thué phi (néu dugc
Chinh phu tiép tuc &p dung) sé dong vai tro bé do quan trong.

1.4. Mét 56 nhén dinh

Trong boi canh bat dinh cao, di€éu hanh chinh sach kinh t€ vi mé6 can uu tién tinh linh hoat va quan tri
rui ro:

* SE tiép tuc co sy phéi hop nhip nhang cac cong cu OMO, ty gia trung tdm va dy trit ngoai héi dé "hap
thu" ¢t sdc ty gi, tranh gay bat 6n voi ty gia VND/USD va ho trg thanh khoan cuc b6 cho hé thong
ngan hang vao cac thoi diém thanh toan cao diém, kiém soat toc do ting 13i suat cho vay dé khong lam
t6n thuong doanh nghiép.

* Chinh sach tai khoa can dong vai tro chii dao nham (i) DAy nhanh hon nita giai ngan dau tu cong (ii)
Xem xét cac goi ho trg tai khoa co6 trong di€ém (giam thué, phi, ho trg chi phi logistics) cho cac doanh
nghiép xuat khau va cac nganh chiu anh hudéng ndng né badi gia nang luong.

* Kiém soat chat ché gia ca cac mat hang thiét yéu do Nha nudc quan 1y (dién, y té, gido duc), gidn 10
trinh tang gia dé tranh cong huong vai lam phat chi phi day tir bén ngoai.}

2. Thi trwong tién té

Nhitng dién bién trong nudc va cic ch sdc bén ngoai di ¢d nhimng tac dong 10n trén thi truong tai chinh
Viét Nam trong quy 1/2026, déc biét 1a trong thang 3 vira qua.

2.1. NHNN can thiép bang ky han giam dp luc ty gid

Sy tang gid manh cua dong USD trén thi truong

qudc té (Chi s6 DXY bat ting 3% trong thang 3 1én

L~ T mdc 100,51) da gay nhiéu stic ép 1én cac dong tién
am— —SaghlZ— | trong khu vuc, trong d6 6 VND.

Trong nudc, trén thi truong lién ngan hang ngoai
te, ty gia két thac thang 3 tang 1,1% 1én muc

ul'25 Aug'25 Sep'25 Oct'25 Nov'25 Dec'25 2026 Feb'26 Apr ‘2 26345 VN D/USD
@ Tygia USDtrungtdm @ Tygiatran @ Tygidsan @Tyg DNHTMbénra ,
B ST b e - . Trong nudc, thi truong tu do chimg kién ¢t but pha
Dién bien ty gia trong quy 1/2026 lich su, tang 5,1% trong thang, xac lap dinh mai tai

28.055 VND/USD (+4,2% so v6i dau nam). Chi s6
gid USD thang 3/2026 tang 0,72% so v&i thang trudce; tang 2,25% so voi cung ky nam trude; giam 0,47%
so voi thang 12/2025; binh quan quy 1/2026, chi s6 gia USD tang 2,58%.

Cép can thuong mai thAm hut (nhap siéu 3,64 ty USD) ciing gop phan 1am hao hut ngudn cung ngoai té
ngan han.

DPé diéu tiét thi truong, NHNN da tai kich hoat cong cu ban ngoai t¢. Khéc v6i cac dot can thi¢p giao
ngay, NHNN chon giai phap linh hoat 1a ban USD théng qua cac hgp dong ky han 180 ngay (c6 huy
ngang) cho cac TCTD am trang thai, vdi gia ban 26.850 VND/USD. Ddng thai nay vira giup giai toa tam



1y thi truong, cung cp thanh khoan ky han, vira bao vé duogc du trit ngoai hdi trong trudng hop ty gia ha
nhi¢t va cac TCTD huy giao dich.

2.2. Lai sudt ngan hang

Thanh khoan hé théng chuyén tir trang thai
du thua dip dau nam sang cing thang cuc
bd vao cudi quy L.

¥ Hoat dong OMO: Ké tir sau Tét Nguyén

Ken AN Whaoo AWAY | dan, NHNN day manh nghiép vu thi truong

| i i \,/ - . mo (OMO) dé hut b6t thanh khoan du thira,

qua d6 giam chénh 1éch 13i sudt VND-USD.

Trong thang 3, NHNN bom 491,3 nghin ty

nhung luong ddo han 1én t61 605,8 nghin ty,

dan dén viéc hut rong gan 114,6 nghin ty

ddng — mirc hit rong 16n nhét ké tir thang
10/2024.

25 Aug'25 Sep'25 Oct'25 Nov'25 Dec'25 2026 Feb'26 Mar'26 Apr2

@ LS qua dém lién ngan hang @ LS lién ngan hang ky han 1 tuan
LS lién nadn hana kv han 2 tua

L&i sudt qua dém bién déng manh trong quy 1/2026

Lai sudt lién ngan hang Sau khi giam vé mirc 3,7% giita thang 3, 13i sut qua dém da tang manh tro lai,
cham mirc 9,3% vao ngay 30/3/2026 dudi ap luc hut rong caia NHNN va nhu cau tin dung ting toc cubi

quy.

Ldi sudt huy dong theo xu huéng tang lan téa: Sau mot thoi gian dai duy tri & mic thap, 13i suat huy dong
dan cu da ryc rich tang tro lai. Pang cha y, trong thang 3, xu huéng tang lai suat khong chi dién ra ¢ khoi
NHTM c6 phan ma da lan téa sang cd nhom Ngan hang quoc doanh (Big4).

Tinh dén thoi diém 24/3/2026, tong phuong tién thanh toan tang 1,04% so voi cubi nam 2025 (cung thoi
diém nam 2025 ting 1,89%), huy dong von cua cac to chire tin dung tiang 0,44% (cung thoi diém nam
2025 tang 1,23%); ting truong tin dung cta nén kinh té dat 2,15% (ctng thoi diém nam 2025 ting 2,28%).

Mirc tang 13i suat huy dong niém yét phd

bién tir 0,1% - 1,4% cho cac ky han trén 6

thang. Lai suat huy dong 12 thang trung binh

toan hé thong hién dat mirc 8,07%/nam. Trén

. _ | thuc té, mot s6 ngan hang dang huy dong voi

3 ——— murc 14i sudt thoa thuan 1én téi 9%/nam cho
céc khoan tién giri 16n.

Nov'25 Dec'25 2026 Feb'26 Mar'26 Apr'2

Nguyén nhan chinh 1a do tin dung bat dau

) 15 g < AN L - "‘Eﬂg ACB, 1CB, VFB phuc hdi (tang 2,15% so voi cudi nam truoc,
6-9 thana - NHTM Lon - MBB. ACB. TCB. VPB 13t NHTM Lon - MBB. ACB. TCB. VPB , X N 3. <2 o

— : tinh den 24/3/2026, cung thoi diém nam

Dien bien I&i suat huy dong va cho vay trong quy 1 2025 tang 2,28%) nhanh hon téc do huy

dong von (chi tang 0,44%, cling thoi diém nam 2025 tang 1,23%), budc cac ngan hang phéi tang cudng
huy dong dé dam bao céc ty I¢ an toan thanh khoan va chuan bi von cho mua kinh doanh s6i dong quy 11.

Tin dung: Vi toe d6 tang 2,15% so voi cudi nam 2025, tirc trong quy 1/2026, di c6 khoang gan 400.000
ty dong duoc cung ra nén kinh té. Trong d6, tong s von giai ngan cac chwong trinh tin dung chinh sach
x4 hoi dat 48.582 ty dong, véi hon 674 nghin luot ho nghéo, ho cin nghéo va cac déi tuong chinh sach
khéc vay vén trong nam. Tong du no tin dung chinh sach dat 437.724 ty dong, ting 5,9% so voi nim
2025 véi hon 6,7 triéu hd ngheo, ho can nghéo va cac d6i twong chinh sach khac dang con du no.
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Vé co cdu, ciing khong c6 nhiéu bién dong khi
tin dung bang VND van chiém ty trong ap dao,
Vv6i hon 96% tong du ng, con tin dung ngoai té
chi chiém ty I& nho. Tin dung ngin han va trung
dai han duy tri twong di can bang, phan anh nhu
cau von chua c6 su bat pha rd rét ¢ bat ky khu
vuc nao.

Vé l3i sudt, mac lai cho vay binh quan cua
NHTM trong nudc d6i véi cac khoan cho vay
maéi va cli con du ng & mac 7,1% - 9,4%/mnam.
L4i suit cho vay ngan han binh quan d6i véi linh
vuc uu tién khoang 3,8%/nim, thip hon muc i
suit cho vay ngin han t6i da theo quy dinh cua
Ngan hang Nha nudc Viét Nam (4,0%).

Chdt lwong tin dung: Ty 1¢ chdm tra gbc/13i méi giam vé gan 0% (so véi mire 0,2% cia quy 1/2025). No
lwc xir 1y ng x4u mang lai khoang 5 nghin ty déng dugc thu hoi, nang ty 1¢ thu hoi liy ké 1én 46%.

NPL va LLR toan nganh (27 NHTM)

s NPL - cit trdi

I

2 3 41

2023

& Bao phil ng xdu (LLR) - c6t phii

125%

2 3 412 3 4

2024 2025

==&~ Nhom NHTM ban l¢

4,5%

3,0%

0%

NPL giifa cdc nhom ngén hang*

Nhom NHTM nho khac

2023

Tinh dén hét thang
1/2026, quy m0 ng
Xau ndi bang vao
khoang 261.642 ty
dong (udc tinh tir
bao cao tai chinh
nam 2025 cua 27

~&— Nhom NHTM ban budn

Nhom NHTM quéc doanh

/r-\/,/._\/\// ngan hang niém
yet), vuot ngudng
NN 10 ty USD.

Mic du ty 1¢ ng xau
dugc pha loang
quanh muc 2,2% -
2,5% nho da ting

2024 2025

* Nhom NHTM nhé khdc khong gom NVB. Nguon: widata.vn tI'lIO’l’lg tin dl_ll’lg,
; : : nhung rui ro thyc
Ty I¢ ngr xau va bao phu ng xau toan nganh, nguon Widata chéat dang  ting

nhanh khi no nhém 5 (c6 kha nang mat vén) gia téng ”khi ma cac chinh sach an han, co ciu lai ng hét hiéu
lyc (theo tinh than Thong tw 02/2023/TT-NHNN veé t6 chiic tin dung, chi nhanh ngan hang nucéc ngodi co
cau lai thoi han tra no va gitt nguyén nhom no da chinh thuee het hiéu lyc tir cuoi thang 12/2024, sau mot

lan gia han vdo trung tuan thang 6 nam 2024).

Tinh hinh no xdu ngan hang c6 su phan héa manh: cac ngan hang top dau van viing vang nho "bd dém"
du phong bao phu rai ro (LLR) day dan, trong khi cadc ngan hang nhé kho khan vi ap luc trich lap bao
mon lgi nhuan. Bén canh d6, van d& xtr Iy ng qua VAMC va thanh 1y tai san bao dam (cha yéu 14 bat dong
san) van vudng phai "nat thit" vé phap 1y va thanh khoan. Nhin chung, day 1a giai doan "thir thach" dbi
v6i chét luong tai san hé thdng ngan hang.

3. Thi trwdng trai phiéu, cé phiéu

3.1.Tréi phiéu Chinh phs (TPCP)



Q12026 S nim 7 ndm 10 ndm 15 ndm 20 ndm 30 ném
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Quy 1/2026, Kho bac Nha nudc
(KBNN) huy dong thanh cong
80.101 ty dong TPCP qua dau thau
(dat 72,8% ké hoach quy). Ap luc
lam phat va thanh khoan khién loi
200% suat TPCP triing thau nhich ting trén
thi truong thir cdp (ky han dudi 5

160% \
ndm tang 15-24,5 di€m co ban).

120%

80% Thanh khoan thi truong duy tri on

o dinh v&i gia tri giao dich binh quan

dat 21.452 ty dong/phién, tang 2,6%
o s0 vo1 binh quan nam 2025. Tinh dén
cuoi thang 2/2026, gia tri niém yét

Ké hoach ddu thau va thuc té phat hanh TPCP

trai phiéu dat 2.719 nghin ty dong,
tang 1,6% so voi cudi ndm ngoai.

Quy mo trang thau: Lty ké hét quy /2026 (dén 01/04/2026), KBNN da huy dong thanh céng gan 83.586
ty dong, hoan thanh khoang 16,7% ké hoach phat hanh ca ndm (500.000 ty dong).

Co ciu ky I}an: Co ciu cuc ky co dac. Ky han 10 nam va 15 ndm c,hié'm anh hoén toén‘thi truong (ch‘iém
t61 99,1% tong gid tri phat hanh). Riéng ky han 10 nam ht lugng von khong 16 1€n téi gan 81.911 ty dong.

Dién bién Lai suat & Loi suit: Tham chiéu céc dit liéu diéu hanh tir hé théng SBV va HNX, mat béng lai
suat trang thau TPCP 6n dinh & dau quy nhung bat dau nhich nhe (khoang 1-2 diém co ban) vao cudi quy
(dic biét tai phién dau thang 4 v6i ky han 5 nam va 10 ndm). Trén thi truong thr cép, loi suat (YTM) ciing
ghi nhan xu hudng ting theo mat bang 14i suét lién ngan hang.

3.2.Trai phiéu Doanh nghiép

Vé TPDN, quy I ghi nhan su phuc hoi véi 24.802 ty dong dugc phat hanh méi.

Gia tri phat hanh tréi phiéu doanh nghiép (ty dong)

742,743

627,810

462,575 472,018

324,764 338,853
269,486

154,795
113,209

24,802

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 3T 2026

Nguon: VBMA

Quy md phéat hanh (so cap): Pat 30,6 nghin

ty dong, ting 22% so véi cung ky quy
1/2025. Nhém Bat dong san dan dat thi
truong, chiém khoang 53% tong gia tri phat
hanh. Pang chii y nhat 1a thuong vu cia
Cong ty TNHH Pau tu Marina Center véi
khéi lugng 1én téi gan 10,2 nghin ty dong
(ky han 10 nam).

Thanh khoan giao dich (thtr cdp): Rét soi
dong voi gia tri giao dich binh quén dat 8,2
nghin ty dong/ngay, ting manh 64% so véi
cung ky 2025.

Dién bién 80 VOl dau nim 2026: Giao dich bung n6 nhit vao thang 1 (dat trén 10 nghin ty dong/ngay)
nhung c6 dau hiéu ha nhiét, giam dan vao thang 2 va thang 3/2026.

3.3.Thi trirong cé phiéu

Thi treong c6 phiéu chiu anh huong bdi rii ro dia chinh trj va bién dong ty gia, VN-Index két thic quy |
o muc 1.674,49 diém, giam 6,2% so v&i dau nam. So vdi dau nam 2026 (YTD - Chot phién 31/12/2025



& muc 1.784,49 diém), chi sé giam 110 dlem (twong duong -6,16%). Pay 1a nhip diéu chinh c¢6 chi dich
sau khi thi truong 1ap dinh lich str vao cu01 ndm ngodi. So véi cung ky ndm trude (YoY - Chot phién
31/03/2025 & mirc 1.306,86 diém), Chi s tang t6i 367, 63 diém (twong duong +28,13%). Du ngin han c6
rung lic, xu hudng trung va dai han van 13 ting trudng tot.

Thanh khoan thi truong van duy tri tich cuc, gia tri

s | giao dich binh quan dat trén 35.000 ty dong/phién

- 1169 o (tang 19,8% so v&i ndm 2025). Riéng san HOSE trong
thang 3, moi ngay c6 hon 1 ty ¢6 phicu "sang tay".

1,600

1,000

Thi trudng phéi sinh ghi nhan su s6i dong dang ké véi

, khéi lugng giao dich binh quan quy I dat gin 276,9
O T e nghin hop dong/phién, ting 14,2% so v6i binh quan
nam 2025. Luong tai khoan nha dau tu dat 12,3 triéu,
tang 3,7% so v&i cudi nam 2025, cho thay sirc hap dan
ctia thi truong von ddi véi cong chung van rat 16n.
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Tinh dén cudi thang 3/2026, gia tri von hoa san HOSE dat
khoang 7,87 triéu ty dong (chiém 94,63% vdn hoa toan thi truong). Toan san c6 54 doanh nghiép vn hoa
trén 1 ty USD, trong d6 5 "éng 16n" trén 10 ty USD gom VIC, VCB, VHM, BID va CTG.

Lan song nha ddu tu méi va but phé thi phan tét. Chi riéng thang 3/2026, thi truong ghi nhan hon 346.400
tai khoan mé mdi (trung binh gan 11.200 tai khoan/ngay). Tong s6 tai khoan chimg khoan toan thi truong
da cdn moc gan 12,7 trigu.

4. Hoat dong ngan hang thwong mai

4.1.M¢ét 6 diém dang chii y trong hoat déng ngan hang trong quy 1/2026

* Tang truong tin dung cham nhip duoi sy kiém sodt chit ché ciia NHNN

Tinh dén cudi quy /2026, du no tin dung toan nganh wdc tinh chi dat mirc ting trudng khoang 2,15% so
v&i cudi nam trudec.

Diém dang chua y 1a sy thay Qéi trong dinh hudng djéu hanh. Thay vi day manh tang truong tin dung,
NHNN ap dung chinh sach kiém soat chét hon, yéu cau tang truong trong quy dau nam khong duge vuot
qué 25% tong han muc (room) dugc cap cad nam.

Dong vén c6 su dich chuyén c6 chu dich khi tin dung vao linh vuc bat dong san bi siét lai 16 rét, trong
khi cac dong luc tang trudng chinh dang dya vao nhom khach hang doanh nghiép san xuat, kinh doanh.

* C6 sw phan hoa ré rét vé hiéu qua kinh doanh va bdao vé Bién i thuan (NIM)

Du tdc do giai ngan cham, loi nhuan sau thué toan nganh van duoc du bdo duy tri da ting trung binh
khoang 20% so v6i cung ky.

Nhom ngén hang qudc doanh, dic biét 1a mot sd ngan hang 16n dang tan dung t6t loi thé vé quy mo tai
san va chi phi von thap d€ mé rong thi phan tin dung.

O khéi cb phan tu nhan, c6 sy phan héa manh mé: VPBank va HDBank din dau da ting trudng tin dung
(u6e tinh quanh mirc 7% - 7,5%). Tuy nhién, nhleu ngan hang quy mo vura dang phai chét vat bai toan
bao vé NIM trudce ap luc chi phi dau vao va st cau tin dung ban 1é yéu di.



*Ap lyc chat lwong tai san va gia co b dém rui ro

Quan tri chét luong tai san tlep tuc 1 "diém néng". Cac ngan hang phai dbi dién vé6i khéi luong no xiu
tiém 4n tir cic nam trudc chuyén sang, doi hoi viée trich 14p du phong phai duoc duy tri & mirc cao.

Nhiing ngén hang da chu dong ddn luc tr,ich 1ap, 1am sach bang can ddi ké toan tir 2025 va duy tri Ty 1€
an toan von (CAR) vuot troi dang cho thay su thanh thoi hon trong viéc hach toan 191 nhuan quy nay.

bang cht y, cong tac quan tri rui ro khong chi dumg ¢ rui ro tin dung. Cac ngén hang dang phai néng cip
manh mé hé théng tuan thu, dic biét 1a cac tiéu chuan phong chdng rira tién (AML) va gian 1an cong nghé
cao dé dap Gmg cac khung phap 1y qudc té ngay cang khit khe.

* Pay nhanh tdi co cau vat ly, don lyc cho chuyén doi so toan dién

Quy 1/2026 danh dau xu huéng tinh gon bd méy vét ly mot cach quyét liét. Dién hinh nhu viée cac ngan
hang 1on bat dau cham dat hoat dong mot loat phong giao dich truyén thong, kém hiéu qua dé toi wu chi
phi (CIR).

Céc ngan hang dang thay thé bang cac nén tang s6 héa va day manh tich hop Al vao van hanh noi bo, tir
tham dinh rai ro ty dong dén cham séc khach hang. Day khong chi 1a cau chuyén giam chi phi ma con la
chién lugc bat budc dé canh tranh véi céc Fintech toan cau dang tham nhap ngay cang sau vao thi truong

thanh toan va tai chinh ca nhan tai Viét Nam.

4.2. Ké hoach tang vén cua 27 ngan hang niém yét

K& hoach ting von ciia cAc ngan hang niam 2026

MaNgan | Leinhufn chua Ké hoach ting von 2026 Hinh thite thwe hién
hang PP/Von diéu 1§ (Du kién hoiic da thong qua) : i
STB 166% Pang cho phé duyét Tiém nang chia cd tic 16n sau tai co cau
VCB 122% 25,9% + 6,5% CBRL (Chao ban riéng 1¢) Chia c0 tirc bang ¢d phiéu & Chao ban riéng 1é
TCB 89% 25% (Du kién) Két hop co tlre tién mit va cd phiéu
CTG 75% 36,3% Phat hanh c6 phiéu dé tra c6 tic
BID 64% 30,8% Phat hanh cb phiéu dé tra cd tirc
VPB 58% 26% c6 phiéu + 5% tién mat Duy tri chinh séach cb tirc déu dan
ABB 50% Pang cap nhat Nguon lyc ndi tai kha tot
ACB 49% 17% c6 phiéu + 3% tién mit Tép trung vao co phicu de gt lai von
MBB 40% 15% cd + 10% tién + 10% quyén mua + 2% CBRL | Hinh thirc ting vén da dang nhat
TPB 35% Pang cap nhat Du kién tap trung vao cd tirc c¢d phiéu
HDB 34% DPang cép nhat Thuong xuyén ¢ ty 1€ chia cao
LPB 32% 30% cb phiéu K& hoach ting von rét quyét liét
KLB 32% Dang cap nhat
SHB 30% 16,32% Phat hanh cb phiéu tra cd tic
SSB 29% 20,5% cb phiéu
VIB 22% 9,5% cb + 9% tién Can ddi giira tang von va loi ich co dong
NAB 22% 20% + 5% CBRL
MSB 22% 20% c6 phiéu
BAB 19% 6,87%
EIB 18% Pang cip nhat Tinh hinh quan tri dang dan 6n dinh
OCB 12% 15% cb phiéu
VBB 11% 33% Quyén mua (gia 10.000) Tang von tir ngudn von gop thém ciia c6 dong
BVB 11% 50% Quyén mua (gia 10.000) Phat hanh thém cho cd dong hién hitu
SGB 11% 6,5%
NVB -30% 85% CBRL Ting von tir phat hanh riéng 1¢ dé bu dap 16

VNBA téng hop

Niam 2026 danh du bude ngoit khi von diéu 16 khong con 1a "san choi riéng" cua cac ngan hang thuong
mai Nha nude (Big 4) ma con c6 sy but pha cua khoi tu nhan khi ma MB 1a ngén hang dau tién ticn sat
va du kién vuot moc 100.000 ty dong von dicu 1€ trong nam nay (ting khoang 27,5%). VietinBank va



Vietcombank déu dang trién khai cac phuong an phat hanh riéng ¢ va chia ¢b tirc bang ¢ phiéu dé dua
von diéu 1& vuot ngudng 100.000 ty ddng. Piéu nay tao ra mot nhom céc ngan hang "siéu khéng 16"
(Mega-banks) c6 du nang lyc “ddng hanh” véi cac du 4n ha ting va ning luong & tim qudc gia.

Néu giai doan 2020-2023 1a cu chuyén vé Basel I, thi 2025-2026 1a cudc dua Basel 111 Vi ting von
gitp cai thién hé s an toan vén (CAR), gilp c&c ngéan hang nang cao kha ning dbi mit véi nhing thach
thirc moi. Trong bdi canh rui ro no x4u tir thi truong bét 6n va bién dong dia chinh tri toan cau, mot bo
dém von day la "tAm khién" bat budc dé duy tri xép hang tin nhiém qudc té. Basel III dit ra cac yéu ciu
khit khe hon vé ty 1 nguon vbn 6n dinh rong (NSFR) va ty 1¢ dy trir thanh khoan (LCR). Tang von diéu
1¢ 1a cach bén vimng nhat dé dap tng céc chi sé ndy ma khong phu thudc qua nhiéu vao huy dong tién gui
ngan han.

Han murc ting trudng tin dung cia Ngan hang Nha nudc Viét Nam cip cho mdi ngan hang phu thudc rat
16n vao strc manh vbn chu s hitu va diém xép hang. Trong khi d6, nhiéu ngan hang (nhu MB, VIB) dat
muc tiéu ting truong tin dung 1én téi 30% dé don dau chu ky hoi phuc kinh té. Néu khong tang von kip
thoi, cac ngan hang s& sém cham "tran" CAR va mat di co hoi chiém linh thi phan.

Ké hoach ting v6n nam 2026 ciing gin lién véi ky vong Viét Nam dugc nang hang 1én thi truong méi ndi
(Emerging Market) boi FTSE Russell va MSCL Cac thuong vu phat hanh riéng 1é cho do1 tac chién lugc
nudce ngoai (nhu Vietcombank dang thuc hién) khong chi mang vé tién mat ma con 1a sy bado ching vé
quan tri.

Bén canh d¢6, viéc cac co quan quan ly bat dau ndi long hoac phat tin hi¢u nang tran s¢ hiru nudc ngoai

(FOL) 1én mirc 49% & mot s6 dinh ché dan dat 1a Iyc day cuc 16n cho dinh gia c¢6 phiéu ngan hang.

4.3. Dir bdo két qua kinh doanh quy 1/2026

Du bio két qua kinh doanh quy I va ca nim 2026 ciia mdt s6 ngan hang
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Theo s6 liéu dy bao ciia mot sb t6 chirc, da co sy phan hoa trong chién lugc quan tri rii ro va ting truong
tin dung cua cac ngan hang. Trong dé, trong tm loi nhuan caa nhiéu ngan hang du kién s& dén trong nua
cudi nam 2026 (H2/2026) nho ky vong phuc hoi NIM va trién vong thu hdi no tét dan 1én.

Nhin chung, trong quy 1/2026, lgi nhuén ngan hang Van gitr da tang trudng tich cuc, duy tri mic tang
khoang 20% so v&i cung ky nam trudc, bat chap mot s6 ap luc vi mo.

Tbc d6 tang truong co su chiing lai & mat s6 nhoém do ap luq chi phi von 1én ty I¢ thu nhap 1ai can bién
(NIM). Ngoai ra, tang truong tin dung trong quy I cting bi kiém soat chat ch& hon (khong vuot qua 25%
chi ti€u ca nam), dac bi¢t 1a tin dung kinh doanh bat dong san.

Cac ngan hang thuong mai Nha nudc va ngan hang quy mé 16n dang chiém wu thé vuot troi trong viéc
mé rong tin dung nho kha ning cung cap cac khoan vay 16n va duy tri loi thé chi phi vdn thap. Trong do,
VietinBank (CTG) duoc dy bao dan dau da ting truong loi nhuan quy 1/2026 véi con sb ude tinh dat
8.789 ty dong, ting an tugng 29% so voi cung ky. Vi ACB, tai Pai hoi dong c6 dong vira dién ra vao
ngdy 9/4/2026, ngan hang da chinh thtrc hé 16 1gi nhuan hop nhat quy I dat gan 5.400 ty dong, ting khoang
17% so véi cung ky. Tang truong tin dung ciia ACB trong quy dau nim dat 3,2%. HDBank (HDB) c6
mirc 1oi nhuan duge dy bao ting trudng manh mé 28%, udc tinh dat 6.855 ty dong. MB (MBB) udc dat
muc 1gi nhuan trude thué quy I khoang 9.638 ty dong, trong dwong muc ting 15% so véi ciing ky.

Tuy nhién, & mot s6 ngan hang tu nhan dy Kién téc d6 tang truong c6 thé khong dat hoic giam nhe.

Két qua kinh doanh quy 1/2026 phan anh ning luc thich ang tt cia cac ngan hang. Trong béi canh &p luc
chat lwong tai san hién hitu va chi phi tin dung duy tri & muc cao, nhitng ngan hang cé nén tang vén viing
chac, ty 16 CASA 6n dinh va danh muc cho vay da dang dang cho thiy stic bén dang ké.

4.4. Xu huong kinh doanh quy 11/2026

Theo két qua khao sat ctia Ngan hang Nha nudc Viét Nam moi nhét, hoat dong kinh doanh va lgi nhuan
ngan hang trong quy 1/2026 ghi nhan sy cai thién nhung chua dat muc ky vong trude d6 nhung ky vong
hoat dong kinh doanh s€ cai thién ro rét hon trong Quy 11/2026. C6 85,2% TCTD duy bao lgi nhuan 2026
tang truong duong so vai ndm 2025. Du vay, van ¢6 11,3% don vi lo ngai lgi nhudn sut giam.

Vé tang truong tin dung va huy dong vbn, cac TCTD da ha mic ky vong ting truong tin dung (giam 2,1
diém %) va huy dong von (giam 0,45 diém %) cho ca ndm 2026. Dy bao huy dong von trong quy 11/2026
s& tang khoang 3,9%; tin dung tang 4,8%. Ca nim 2026, huy dong von ky vong dat 15,8% (mirc cao nhat
tinh tr nam 2020) va tin dung dat 16%.

Vé khia canh rii ro, cac ngén hang danh gia mat bang rui ro (MBRR) tong thé ctia khach hang c6 biéu
hién dao chiéu ting nhe tro lai & tit ca cac nhom khach hang. Nhém co thé gia ting rai ro nhat 13 CaC cong
ty ¢6 phan, cong ty TNHH, doanh nghiép tu nhan va doanh nghiép vira va nho. Mic du ty 18 ng xau dugc
ky vong giam nhe trong ntra diu nim, nhung ap luc ng x4u ca nam 2026 dugc du bao cé thé gia ting do
MBRR khéach hang tang nhe tr¢ lai.

Vzé’ ngudn nhan luc, c4c ngan hang tiép tuc tuyén dung thém lao dong (27,2% TCTD nhén dinh thiéu tai
cuoi quy 1/2026). Khoang 46,5-54,4% TCTD du kién s€ tuyén thém lao dong trong thoi gian ti.




C. MQT SO VAN BAN PANG CHU Y CO HIEU LUC TU THANG 4/2026
(Nhztng vén ban c6 tac dong truc tiép dén linh viec tai chinh - ngan hang)

Bit dau tir thang dau tién caa quy 11/2026, co mot s6 diéu chinh quan trong trong khung phap ly dbi voi
linh vuc tai chinh, ngan hang va quan ly kinh té tai Viét Nam v6i nhiéu chinh sach méi di vao thuec thi,
tap trung vao tinh minh bach, chuyén ddi sé va quan 1y céc loai hinh tai san méi.

1. Thit chit minh bach trong hoat dong Ngan hang va Thanh toin

Str dung tai sin tri tu¢ lam tai sin bao dam: Ludt S¢ hitu tri tu¢ 2025 sira doi (c6 hi¢u luc tir 01/4/2026)
chinh thtrc thiic day viéc khai thac quyén sé hitu tri tué nhu mot nguon luc kinh té. Céc quyen nay duoc
khuyén khich tham gia vao cac giao dich tai chinh nhu thé chap vay von ngén hang, gop von dau tu, gitp
doanh nghiép gia tang gia tri tai san vo hinh khi tiép can nguon von.

Diéu 11b tai khoan 6 Diéu 1, Luat S& hitu tri tué 2025 sira doi vé chuyén doi sé hoat dong s hiru tri tué
da dugc bo sung nhu sau:

- Nha nudc thuc day chuyen doi so toan dién thong qua uu tién phat trién dong bo ha tang sb, cung cip
dich vu cong truc tuyen nén tang sb phuc vu nghiép vu s6 hiru tri tu¢, dam bao an toan va than thién voi
nguoi st dung, bao gom Co sd dir liéu vé bao vé quyén so hiru tri tué va Co s dir liéu vé gia giao dich
quyén so hitu tri tug.

Bit budc xac thwe tén that cho tai khoan ngan hang: Théng tw sé 30/2025/TT-NHNN quy dinh vé
cung tng dich vu thanh toan khong dung tién mit duoc Ngan hang Nha nudc Viét Nam stra doi, bo sung,
theo d6 yéu cau dung tén that cho tai khoan ngan hang tir 01/4/2026. Theo do, cac to chirc cung tmg dich
vu thanh todn phai cham dut dich vu dat biét danh (nickname/iNick/Alias) cho tai khoan thanh toan. Tén
tai khoan hién thi trén hé thong va ching tir thanh toan phai tring khép hoan toan véi tén that trén Can
cudc cong dan hodc thé Can cude ctia khach hang. Quy dinh nay nham loai bo rui ro nham 1an va ngin
chdn cac hanh vi gian 1an, mao danh trong giao dich dién tu.

Khoén 2 Piéu 12 va khoan 5 Diéu 7, Thong tu s6 30/2025/TT-NHNN di bd sung yéu cau ngan hang phai
kiém tra, kiém soat 1énh thanh toan hop phap, hop 1¢; Phai dam bao, diing s6 tai khoan, tén tai khoan phai
ding voi tén that trong Can cudc cong dan/thé Can cudce tai thda thudn md, st dung tai khoan thanh toan
ctia khach hang khi thyc hién giao dich thanh toan. Pong thoi, phai hién thi day di trén chimg tir thanh
toan.

Ché d§ tai chinh méi ciia Bao hiém tién giri Viét Nam: Théng tu s6 33/2026/TT-BTC (c6 hidu lyc tir
01/4/2026) quy dinh chi tiét v€ ché df tai chinh cho t6 chirc bao hiém tién giri, cing ¢6 mang ludi an toan
hé thong ngan hang trong boi canh thuc thi Luat Bao hiém tién gui moi.

2. Cap nhit quy dinh vé Thué va Quan Iy tai san so

Quan 1y tai khoan ngan hang cia hé kinh doanh: Théng tw sé6 18/2026/TT-BTC quy dinh viéc ho kinh
doanh phai thong bao so tai khoan ngan hang hodc s6 hiéu vi dién tir cho co quan thué.

Cu thé, theo diém d khoan 1 Piéu 4 Thong tu s6 18/2026/TT-BTC, thoi diém giri thong bao twong tng
véi tung truong hop nhu sau:

- Ho kinh doanh d3 hoat dong d nop thué theo phuong phap khoan/ké khai trong nam 2025, c6 doanh
thu tir 500 triéu dong trd xudng: Cham nhat 20/4/2026.

- Ho kinh doanh dang hoat dong da nop thué theo phuong phap khoan/ké khai trong nam 2025, ¢6 doanh
thu trén 500 triéu ddng: Guri kém theo T khai thué dau tién ctia nim 2026.

- Ho kinh doanh méi ra kinh doanh: Guri kém theo Thong bao doanh thu/To khai thué dau tién ctia nim
2026.

- Khi thay d6i thong tin sb tai khoan/sd hiéu vi dién tir: Thong bao cho co quan thué theo quy dinh cua
phap luat quan 1y thué.

Cham nhit 1a ngay 20/4/2026, cac hd kinh doanh, ca nhan kinh doanh phai thuc hi¢n thong bao sb tai
khoan ngan hang hoac s6 hiéu vi dién tu dung cho hoat dong san xuét kinh doanh véi co quan thué qua
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mau 01/BK-STK. Vigc thay d6i thong tin tai khoan sau ndy ciing phai duoc cap nhat kip thoi theo quy
dinh quan ly thué.

Chinh séch thué déi véi tai san ma hoa (Crypto assets): Thong tw sé 32/2026/TT-BTC bit ddu c6 hiéu
luc tir ddu thang 4/2026, cung cap khung huéng dan dau tién vé nghia vu thué déi véi cac hoat dong giao
dich va s& hitu tai san ma hoa tai Viét Nam. Pay la budc di quan trong trong viéc dua cac loai hinh tai
san madi vao di¢n quan 1y tai chinh chinh thuec.

3. U'u dii dau tu va tin dung trong linh virec Cong nghé

Khuyén khich chuyén giao cong nghé: Cac du an dau tu nudc ngoai (FDI) c6 ndi dung chuyén giao
cong nghé cao, cong nghé xanh hodc dao tao nhan lyc tai Viét Nam sé duoc uu tién ap dung cac goi uu
dai vé thué, dat dai va dic biét 1a co ché tiép can tin dung vu dii. Quy dinh nay ndm trong Ludt Chuyén
giao cong nghé 2025 sira déi, co hiéu luc tir 01/4/2026.

4. Thay d6i lich cong b chi tiéu kinh té vi mé (GDP/GRDP)

Nghi dinh 13/2026/ND-CP (c6 hiéu luc tir 10/4/2026) da diéu chinh rat ngin thoi gian cong bd cac sd
lidu théng ké quan trong dé phuc vu kip thot cong tac phan tich va diéu hanh chinh sach tai chinh:

-S6 liéu GDP: Thoi diém cong bd sb liéu udc tinh va so b hang quy duoc day sém tir ngay 06 1én ngay
03 cua thang cudi quy hodc thang dau quy ké tiép.

-S6 liéu GRDP: Thoi diém cong bd duoce day 1én ngay 29 cta thang cudi quy (thay vi ngay 01 cta thang
ké tiép nhu trudce day).

5. U'n dai diu tw v6i dw 4n diu tw nwée ngoai c6 ndi dung chuyén giao cong nghé.

Noi dung nay dugc Qudc hoi thong qua tai Luat sira d6i, bd sung mot sd diéu ciia Luat Chuyen giao cong
nghg, s0 115/2025/QH15, 6 hi¢u luc tir ngay 01/4/2026. Theo do, diém c khoan 2 Diéu 1 Luat stra doi,
b6 sung mot s diéu ctia Luat Chuyén giao cong nghé 2025 di bo sung chinh sach ctia Nha nude véi hoat
dong chuyén giao cong nghé:

- Uu tién chinh sach wvu dai dau tu, thué, dat dai, tin dung... véi du an dau tu nudc ngoai c¢6 ndi dung
chuyén giao cong nghé, dao tao nhan luc, phét trién nang lyc nghién ctru, thiét ké, ché tao hoic Gmg dung
cong ngh¢ tai Viét Nam.

- Khuyén khich t6 chtre, ca nhan nudc ngoai chuyén giao cong nghé cho to chic, ca nhan Viét Nam nham
nang cao nang lyc tiép thu, 1am chu va d6i méi cong nghé trong nudc.

Théng tin, dit liéu dugc tong hop tir cdc nguon ciia cac 16 chire quoc té nh: IMF,WB, ADB, WTO, OECD, UNCTAD, S&P
Global, Bloomberg, Tradingeconomics...; va cdc 16 chirc trong nudc nhu VGA, NSO, SBV, MOF, VBMA, VIS, Fiin Group,
Widata, MX7V, ...
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