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Bao Cao Kinh té vi md Viét Nam: Thang 4/2026

Ty gia VND 6n dinh, du xung dét Trung Déng khién lam phat téing vot va tham hut thuong mai néi rong

Lam phat ting nhanh. Chi s§ CPI tai Viét Nam d& tdng manh tir mdc chi hon 3% trude khi chién su nd ra lén gan 5% vao thang 3, réi tang
téc 1én muc cao nhét 6 nam la 5,5% so véi cung ky vao thang 4. Gia dau Brent tang hon 60% tir dau nam dén thang 3 (va thang 4) vén di
da ddy lam phat Viét Nam 1én khoang 5,5%, nhung Chinh phd da sl dung céc bién phap nhdm hd tro gia xang dau gilp kim bt CPI trong
thang 3. Tuy nhién, lam phat tdng nhanh hon trong thang 4 phan anh tu cac tac dong lan tda (vong hai) ctia chi phi nang lugng cao hon, dac
biét ddi vi cac san phdm khong dugc kim ché. Bén canh do, gid thué nha tai Viét Nam d& tang manh trong nhiing thang gén day vi cac
nguyén nhan khong lién quan dén chién sy, va day la yéu té giai thich phan I16n mdc tang téc clia lam phat ti thang 3 sang thang 4.

Tham hut thuong mai néi rong. Tham hut thuong mai ctia Viét Nam da ndi rong ti mic 3% GDP (dudc xem la cao) trong 3T26 1én 4,5%
trong 4726, chl y&u do gia dau Brent tang khoang 60% so véi cling ky va déng Nhan dan té tang gia khoang 6 % so véi cung ky; néu khong
¢6 hai y8u t8 nay, tham hut thuong mai ctia Viét Nam sé& vao khoang 2% GDP. Xuat kh&u may tinh va dién ti ctia Viét Nam tang gén 50%
trong 4T26 (sau khi cling tang gan 50% nam ngodi), nhung dot tang nay dang tam thai lam gia tang tham hut thuong mai vi nhap khiu dau
vao sén xuét — bao gébm hang hoa co ban va nguyén vat liéu san xuét — can thiét dé hd tro san xuét cac san phdm cong nghé trong tuong
lai dang tang vot.

Lai suat tiét kiém &n dinh tré lai. L&i sudt huy dong ky han 12 thang da tang khoang 120 diém co ban trong 5 thang tinh dén thang 3, hién
dang 8n dinh quanh méc 7-8%/nam. Bong luc chinh clia nhip tang nay xudt phat t&r muc chénh léch 5 diém phan tram gitia tang trudng tin
dung va huy dong trong ndm 2025. Tuy nhién, co ché tu can bang cua thj trusng dang phat huy tac dung: mat béng lai suét hap dan da thu
hut dong tién nhan réi, dong thoi lam giam sic hap thu vén tin dung. Nhd do, chénh 1éch gilia tang trudng tin dung va tién gui tir ddu nam dén
nay da thu hep xudng con 2 diém phan tram. H& qua la |14i sudt buéc dau dugce binh 6n, song nhiéu kha nang sé ti€p tuc duy tri & nén cao
trong céc thang téi dé déi phoé véi ap luc lam phat.

Lai suat mua nha va thi trusng bat dong san. Mat bing 1ai suat huy dong tdng da kéo theo da tang cua & suét cho vay thé chép, lam sut giam
nhu cdu mua nha va gian tiép ddy manh lyc céu trén thj trusng cho thué. Su dich chuyén nay, két hop cling mot s6 yéu t8 déc thu khac, da
tao &p luc 1&n gia thué nha & va gép phén ddy chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang 4. Mac du cong cu l&i sudt cao thusng dugc str dung dé kiém
ché& lam phat, dién bién thuc t& lai dang phan anh moét nghich Iy ngan han: chi phi vén tdng lam dinh tré quyét dinh mua nha, dén &p luc sang
phan khuc cho thué, qua do tao thém suc ép 1én lam phat

Ty gia 6n dinh. Thong thusng, tham hyt thuong mai maé rong cung véi dp luc lam phat gia tang (nhu da phan tich) sé tao suc ép 16n 1én ty gia.
Tuy nhién, thuc t€ cho thay ty gida USD/VND trong thang 4 van duy tri sy 6n dinh va gan nhu di ngang ké tir ddu ndm. Dién bién tich cuc nay
mot phan xuét phat tir viéc chi s déng USD (DXY) giam 0,6 diém phan tram trong thang 4, két hop véi xu hudng tang cla lai suét VND da
g6p phan nang dé gid tri tién BAng. Bén canh do, nén kinh t&€ toan ciu cling nhu Viét Nam da thé hién suic chéng chiu tét hon du kién truée
nhling rdi ro gian doan qua Eo bién Hormuz

Cap nhat vé Chién su Trung Pdng. Chung t6i ting du béo viéc Eo bién Hormuz déng clia kéo dai dén hét thang 4 sé& bét dau tao suc ép lén
nén kinh t€ Viét Nam. Tuy nhién, tdc déng thuc t€ cho dén nay van & muc han ché&. Do su chi phéi clia ca yéu té trong nudc va toan céu,
chuiing t6i da dai méc thai gian nén kinh t& co thé chiu anh hudng ro rét (trong kich ban Eo bién tiép tuc dong clia) sang thang 7. Clng chung
nhan dinh véi Goldman Sachs va nhiéu t6 chic tai chinh khac, ching téi danh gia kinh t& toan cdu sé chi thuc su ddi méat véi thach thic 16n
vé ngudn cung dau tir thang 7, thay vi sém hon nhu cac du béo trudc dé. Su diéu chinh nay dya trén hai co sé thuc té: (1) mic suy gidm nhu
cAu tiéu thu toan cau dat khoang 5 triéu thuing/ngay, cao hon nhiéu so véi udc tinh 1 triéu thung/ngay trudc day; va (2) lugng dau tén kho
cla Trung Quéc vao cudi ndm 2025 ¢ thé 1én téi gan 2 ty thung, vuct xa con s6 udée tinh 1,3 ty thung

Diém cubi cung nay lién quan chit ché dén chinh sach “ngoai giao ddu mo” ma Trung Qudc dé trién khai, theo dé phan phéi mét s6 san phdm
tinh ché& cho cac qudc gia trong khu vuc. Viéc dam bao ngudn cung nang lugng 8n dinh cho Viét Nam mang lai Igi ich chung cho céc déi tac
dau tu 16n nhu Trung Qudc va Nhat Ban, nham duy tri xuyén sudt hoat dong clia cac nha may san xudt tai day. Do do, stic chéng chju cla
Viét Nam truée nhiing bién dong trén thj trudng dau mé hién nay dugc danh gia 1a kha quan hon nhiéu so véi dy béo ban déu. Trién vong nay
cang dugc cung ¢ nhd ngudn du trir nang luong déi dao clia Trung Qudc, cling nhu nhiing tin hiéu tich cuc tir cac thda thuan hop tac trong
chuyén tham Viét Nam mdi day cda Tha tuéng Nhat Ban

Cudi cung, bat chdp nhiing bi€n dong trong thang 4, quan diém cla ching toi vé tac dong ctia chién su déi véi kinh t& Viet Nam nhin chung
khong thay ddi trong thang qua. Chung toi tiép tuc duy tri du bdo muc tang trudng GDP dat 7% trong ndm nay, qua dé khang dinh vi thé clia
Viét Nam 1a mot trong nhiing nén kinh t& cé tdc do tang trudng hang dau thé gisi.
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Cac chi s6 kinh té vi md Ngubn: Tdng cuc Thdng k& (GSO), T8ng cuc

e w 1 Hai quan Viét Nam, B6 K€é hoach va Dau tu
2025 04/2026 Tir dau nam YOY (MPI), Bloomberg.
Téng trudng GDP (%) 8.0 Ghi cha:
, 2 1. Dt liéu FDI va thuong mai la s6 liéu Ity ké tur
Lam phat (%) 33 5.5 4.0 dau ndm so vdi cling ky; dif liéu ting trudng
Vé&n FDI dang ky (Ty USD) 314 2.7 15.3 27.4 GDP [ s6 liéu clia quy gan nhat so véi cling
Von FDI giai ngén (Ty USD) 27.6 2.0 74 9.8 2. ML’}c thay d6i hang thang so vdi cling ky; s6
Nhap khau (Ty USD) 455.0 48.8 175.6 32.5 liéu tir d&u ndm la mlrc thay d6i CPI trung
PRI > binh hang thang, theo s6 liéu clia GSO.
Xuat khau (Ty USD) : 475.1 45.5 168.5 21.0 3.7y gia giao ngay USD/VND theo Bloomberg
Tham hut thuong mai (Ty USD) 20.1 -3.3 -7.1 (BBG).
Ty gia (USD/VND)3 26,293 26,349 26,349

Tuyén bé mién tris trach nhiém

© 2025 Cong ty C6 phan Quan ly Quy VinaCapital (VCFM). Ba dang ky Ban quyén. B&o c&o nay da duge chuén b va dang duge VCFM hodc mot trong cac chi nhanh ctia VCFM
phat hanh dé phan phdi tai Viét Nam va nudc ngoai. Thong tin ¢ day dya trén cac ngudn dugc cho la dang tin cay. Ngoai trir théng tin vé VCFM, VCFM khong tuyén bé vé tinh
chinh x4c clia théng tin do. C4c y kién, udc tinh va du dodn dugc trinh bay trong bao cdo nay chi thé h

ién quan diém hién tai clia tac gia tai ngay xuét ban. Chung khéng phan anh ré rang y kién ctia VCFM va cé thé thay déi ma khéng cén thong béo trudc. VCFM khong ¢ nghia vu
cap nhat, slia d6i ho&c theo bat ky cach nao dé slia d6i bao céo nay hodc théng béo cho ngusi doc trong trusng hop bat ky chi dé hodc y kién, du béo hodc ude tinh nao trong
b&o céo thay déi hodc trd nén khong chinh xac.

Thong tin cling nhu bat ky y kién nao dugc thé hién trong bao céo nay déu khong phai la 16i dé nghi hoac 181 mdi dua ra dé nghi mua ho&c ban bat ky ching khoén nao ho&c bat ky
quyén chon, hgp déng tuong lai hodc cac cong cu phai sinh khac trong bat ky ching khoan nao. N6 ciing khéng nén duge hiéu 1a mét quang céao cho bét ky céng cu tai chinh nao.
B&o c4o nghién clu nay dugc chuén bi dé luu hanh chung va chi cung cép thong tin chung. N6 khong lién quan dén céac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu céu cu
thé clia b&t ky ngudi nao ¢6 thé nhan hodc doc bao céo nay. Nha dau tu can luu y rdng gia ching khoan ludn bién dong va cé thé lén xuéng. Hiéu suét trong qua khu, néu co,
khéng phai 1a huéng dan cho tuong lai.

B4t ky cong cu tai chinh nao dugc thao luan trong béo c&o nay c6 thé khéng phu hop véi tht ca cac nha déu tu. Céc nha déu tu phai dua ra cac quyét dinh tai chinh cua riéng minh
dya trén cac ¢ van tai chinh doc lap cta ho khi ho tin réng cén thiét va dya trén tinh hinh tai chinh cu thé va cdc muc tiéu dau tu clia ho. Béo céo nay khéng duge sao chép, téi
tao, xuat ban hoéc phan phéi lai bdi bat ky ngudi nao cho bat ky muc dich nao ma khéng cé su cho phép ré rang bing van ban ctia VOFM. Vui 1éng trich dan nguén khi trich dan.



