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Kinh té Viét Nam Quy 2/2026: Tang trudng bt pha, chinh sach tién té chuyén
hudng ho tro dau tu

Nén kinh t& Viét Nam duy tri da tdng trudng vuot tri trong quy 2/2026, voi GDP tdng 8,39% so véi cung ky, dua
muc tang 6 thang dau nam Ién 8,18%, murc cao nhat trong nhiéu nam gan day. Tang trudng dugc dan dat déng
thoi bdi cong nghiép ché bién ché tao, xuat khau cong nghé, gidi ngan dau tu céng tang téc va dong von FDI hoi
phuc manh. Xu hudng tang trudng duge danh gia la tich cuc bai cac dong luc dén tir khu vue san xuat thuc thay
vi dua vao tin dung va bat dong san, day 1a mé hinh tdng trudng bén virng va cé kha nang tao nguon thu ngan
sach &n dinh. Tuy nhién, ba di€ém can theo dbi sat la nhap siéu quay tré lai, lam phéat binh quan & mirc cao nhat ba
nam, va dac biét can giam sat chat ché rdi ro tin dung va chat lugng tai san trong b6i canh NHNN ndi cac chi tiéu
an toan dé€ ddy manh tin dung c6 chon loc.

Tang truong kinh té€ manh mé véi cong nghiép — xay dung la dau tau

GDP quy 2/2026 tang 8,39% so vdi cung ky, dua t6c d6 tang trudng 6 thang dau nam lén 8,18%, mirc cao nhat so
véi nhiéu nam gan day. Dong luc tang trudng ti€p tuc dén tir khu vuc céng nghiép va xay dung véi mirc tang
10,51% trong quy 2, trong d6 c6ng nghiép ché bién ché tao gilr vai trdo dan dat véi mic tang 10,56%. Pang chi y,
nganh san xuat va phan phai dién, khi d6t tdng 12,19%,thuong duge xem la chi bao sédm dang tin cdy cho hoat
dong san xuét, bdi san lugng dién tang manh phan anh cong suat nha may dang dugc huy déng & muc cao. Hoat
déng xay dung tang 10,28%, dugc thic day béi ha tang va giai ngan dau tu cong. Su déng pha gitra san xuat, ndng
lrgng va xay dung cho thay da phuc héi cé tinh lan tda rong chir khéng cuc bo.

Bén canh cong nghiép va xay dung, khu vuc dich vu tiép tuc déng vai tro can bang nhd strc mua néi dia cai thién
thé& hién qua t8ng murc bén Ié tdng manh 13,9% trong quy 2. Trong khi d6, khu vurc nong 1am thdy san gitr vai tro
bé d& 6n dinh v&i mirc tang 4,06% cao nhat trong 10 ndm va déng gop tich cuc vao xuét khiu. Sy tham gia déng
thoi clia ca ba khu vurc kinh t€ gitp phan tan rui ro va tao nén tang tang trudng can déi hon.

Tang trudng GDP 6 thang dau nam tir nam 2011 - 2026, Téang trudng GDP 6 thang dau nam tir nam 2011 - 2026, theo
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Xuat khau but pha, nhap siéu quay lai

Kim ngach xuat khiu thang 6 Ian dau tién vugt moc 50 ty USD, tang 28,1% so véi clng ky. Dong luc chinh dén tir
nhém san pham céng nghé: xuat khau dién t&, may tinh ting 60,8%, mdy madc thiét bi tang 30,5% va dién thoai
tang 18,6%. Dién bién nay phan anh nhu cau toan cau van & muc cao déi véi ha tang s6 va céc ing dung lién quan
dén tri tué nhan tao (Al), chu ky dau tu vao trung tam dir liéu, ban dan va thiét bj dién t&r dang tao luc kéo cho cac
mat xich san xuat ma Viét Nam tham gia.
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Gia tri xuat nhap khau va can can thuong mai hang thang, 2023 - 2026 (ty USD)
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Mot tin hiéu dang chu y la khu vuc doanh nghiép trong nudc — von thudng yéu thé so véi khai FDI - ghi nhén toc
dé tang trudng xuat khau 15% trong thang 6. Dong luc dén tir cdc méat hang néng san va thay san chd luc nhu
gao (+37,3%), rau qua (+16,6%) va thay san (+20,8%). Bén canh d6, mét s6 nganh cong nghiép co ban nhu hoa
chat (+83%), nhura nguyén liéu (+85%), gidy (+26%) ciing dat mirc tdng trudng cao. Sy cai thién déng bé nay cho
thay da phuc héi khéng chi tap trung & khdi FDI cong nghé ma da lan sang khu vuc ndi dia, gilip gid tri gia tang
gitt lai trong nudc cao hon va giam bét mire do tap trung rai ro vao mot vai nganh/khach hang.

Cac mat hang c6 gia tri xuat khau cao nhat thang 6/2025 (ty USD) va tang truéng so véi cung ky
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d chiéu nguac lai, nhap khau thang 6 ting 45% lén 53,4 ty USD, chii yéu do gia ting nhap khau may mdc, thiét bj
va nguyén vat liéu phuc vu san xuat. Viét Nam ghi nhan nhéap siéu 2,64 ty USD trong thang 6 va 16,6 ty USD trong
6 thang — ddo chiéu so véi xu hudng xuat siéu duy tri nhiéu ndm trude. Co cau nhap khau cho thay phan I6n nhu
cau dén tlr nhém hang tu liéu san xuat, dugce ky vong sé hd trg tang trudng xuat khau trong cac quy téi. Do do,
can theo ddi sat téc dd tang trudng xuat khau trong mua cao diém cudi nam dé cé thé khang dinh xu hudng tich
cuc co thuc sy quay trd lai hay khéng. Nguoc lai, nhap siéu kéo dai co thé gay ap luc khong nho 1én ngudn cung
ngoai té va muc tiéu on dinh ty gia.

Pau tu cong va FDI: hai tru cot ho trg trung han

Giai ngan dau tu cong thang 6 dat khoang 137 nghin ty déng, mirc cao nhat tlr ddu ndm va gan gap doi thang
trudc; Ity ké 6 thang dat 356,9 nghin ty déng, tuong duong 35,5% k& hoach Thd tudng giao. Toc do cai thién rd
rét cho thay nhiéu vudng mac cé hiru vé gidi phdng mat bang, thd tuc dau tu va trién khai du 4n dang tirng budce
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dugc thdo g&. Bén canh do, gia nguyén vat liéu va chi phi van chuyén &n dinh hon tao diéu kién thuan lgi d€ nha
thau day nhanh tién d6 thi céng. Vi dac thi giai ngan dau tu cong thudng don vao nira cudi nam, két qua 6 thang
cung cd ky vong toc d6 giai ngan sé tiép tuc cai thién va tao hiéu (rng lan tda sang vat liéu xay dung, logistics va
viéc lam.

Dong von dau tu nude ngoai tang toc rd nét khi ca von dang ky va gidi ngan déu dat mdrc cao nhat ké tir dau nam.
Trong 6 thang, von FDI gidi ngan dat 13 ty USD (+11,2% so véi cung ky), trong khi tdng vén dang ky méi va bd sung
dat 28,4 ty USD (+55,9% so vdi cung ky). Murc tang vot ctia vén dang ky |a chi béo trién vong tich cuc cho dong
von gidi ngan cac quy tdi, khang dinh Viét Nam tiép tuc la diém dén hdp dan trong qua trinh tai cdu trdc chudi
cung (rng toan cau. Dong vén nay tao nén tang ho tro tdng trudng cho cac nganh céng nghé, san xuat ché bién va
xuat kh3u trong cac nam t6i. Méat khdc, trong boi cadnh nhéap siéu quay tré lai, dong von FDI 6n dinh va tang trudng
déng vai tro hd trg tich cuc cho cén céan thanh toan téng thé.

Nhin vé nira cudi ndm, hai tru c6t dau tu céng va FDI dugce ky vong tiép tuc la diém tua tang trudng ngay ca khi
xuét khau déi mét vai bat dinh thuong mai. Dau tu cong cé du dia tang toc manh do déc thu gidi ngan thuong tap
trung vao cudi nam va phan ké hoach con lai I16n (khoang hai phan ba ké hoach nam), trong khi lugng vén FDI
dang ky cao ky luc sé dan chuyén héa thanh von giai ngan thuc.

Lam phat ha nhiét, tiéu dung phuc ho6i

Ap luc gid c6 dau hiéu ha nhiét trong thang 6 khi CPI gidm 0,39% so véi thang trudc, chl yéu do gid nhién liéu
trong nudc giam theo xu hudng diéu chinh cua gia dau thé gidi, kéo chi phi nhdm giao thong giam manh. Tuy vay,
lam phat binh quan 6 thang van ting 4,38% so véi cung ky, mirc cao nhat trong ba nam gan day. Su phan ky gilra
dién bién thang giam va binh quan ky cao cho thay phan Ién ap luc dén tir nén gia tich Ity va céc yéu 1o chi phi
day trude do, trong khi yéu t6 cau kéo dang manh dan lén.

Murc lam phat 4,38% van nam trong khoang muc tiéu diéu hanh, nhung thu hep dang ké du dia ndi Iong tién té.
Trong bdi canh cau néi dia phuc hdi va tang trudng tin dung dugc thic ddy manh haon, rdi ro lam phat vong hai tir
gia dich vy, tién luong va chi phi dau vao can dugc theo dbi sat.

Tiéu dung ndi dia ti€p tuc cai thién nhd tam Iy ho gia dinh dugc hé trg bai tang trudng kinh té tich cuc cung mat
bang gia nhién liéu giam. Téng murc ban Ié hang hda va doanh thu dich vu tiéu dung thang 6 dat murc ky luc 665,6
nghin ty dong, tdng 14,8% so vé&i clng ky. Tinh chung 6 thang, doanh thu ban |é tang 12,9% theo gia hién hanh va
7,3% theo gid so sanh. Viéc tdng trudng theo gia thuc dat 7,3% la tin hiéu quan trong cho thay strc cau trong nudc
phuc héi twong doéi vitng chac chi khéng chi do yéu t6 gid, cing ¢6 vai trd quan trong cua tiéu dung néi dia khi
xuét kh&u déi mét rdi ro bén ngoai. Sy phuc héi clia cau ndi dia vira la diém tua cho tang trudng, vira la nguén ap
luc tiém &n lén gid ca.

Lam phat ha nhiét nhung van ¢ mirc cao (% so véi cung ky) Trudng téng mirc ban lé (% so véi ciing ky)
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Chinh sach tién té néi long c6 chi dich - Budc ngoat trong diéu hanh tin dung

Trén thi trudng tién té, thanh khoan hé thdng ngan hang da cai thién dang ké sau giai doan céng thang trong
nhing thang dau nam. L&i suat lién ngan hang giam vé quanh 3-4% cho ky han qua dém trong phan Ién thai gian
cudi thang 6 (ngoai trir ngay 30/6 tang manh Ién 12,5% do ap luc thanh khodan cudi ky), thap hon déng ké so voi
mat bang 5-7% cua thang trude. Trong béi canh thanh khoan dugc cai thién, NHNN ciing tirng budc thu hep hé
trg ngan han théng qua nghiép vu thi trudng ma, véi viéc hit rong 86,9 nghin ty déng trong thang 6 dua gia tri
OMO dang luu hanh giam dang ké vé mirc 245 nghin ty dong so véi mirc dinh 489 nghin ty déng héi thang 2. Méac
du mét bang l3i suat lién ngan hang duoc duy tri thap nhung ty gid khéng bi ap luc tang. Ty gia USD/VND lién ngén
hang van giao dong quanh muc 26.300, gan nhu khéng bién dong so voi dau nam.

Khai lugng OMO luu hanh gidam dan Ty |é du ng cho vay trén tién gui (LDR) ctia hé théng ngan
hang
Khéi lugng OMO dang luu hanh Pure LDR
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Tin dung toan hé théng dén cudi thang 6 dat gan 20 triéu ty dong, tdng 7,41% so vai cudi nam 2025 va tang 18,1%
S0 V@i cling ky, so v&i muc tiéu tang trudng 15% cho céd ndm 2026. Chénh léch tin dung va huy déng van cao khién
ty I& LDR cla hé thong tdng |én mirc rat cao khoang 112%-114%.

Trong bdi canh nhu cau tin dung d€ phuc vu muc tiéu tang trudng kinh t€ 1 rat Ién, NHNN lién ti€ép ban hanh nhiéu
chinh séch theo hudng thao g& céc rao can vé thanh khoan, gidi han tin dung va nguén von trung dai han cua hé
thdng ngén hang. Cac déng thai nay cho thay dinh hudng diéu hanh dang dan chuyén tir vu tién kiém soat quy
mo tin dung sang tao du dia I6n hon cho céc ngan hang tai tro cac du an dau tu, co sd ha tang va céc linh vuc
duoc coi la déng luc tang trudng cla nén kinh t&. Trong s6 dé, dang chu y nhat la viéc néi céc gidi han an toan
trong Thong tu 22, diéu chinh céch tinh ty I&€ LDR va co ché dac biét déi véi cac du an trong di€ém quéc gia.

Ngay 15/5, NHNN ban hanh Thong tu 08 stra d6i, b6 sung Théng tu 22/2019, trong d6 cho phép céc ngan hang
dugc tinh 20% tién gri cé ky han cua Kho bac Nha nudc vao nguén vén huy dong khi xac dinh ty Ié du ng cho vay
trén tién gri (LDR), thay vi phai loai trir hoan toan nhu trude day. Thay d6i nay gitp phan anh thyc chat hon nguén
von kha dung cla cac ngan hang, dac biét [a nhém ngan hang thuong mai nha nuée dang nam gilr luvong I6n tién
gui Kho bac. Qua d6, du dia tang trudng tin dung dugc cai thién ma khong lam thay d6i dang ké rai ro thanh khoan
clia hé thong.

Tiép d6, NHNN ban hanh Théng tu 25 stra d6i Thong tu 22, nang ty 1é t6i da s&r dung ngudn von ngan han dé cho
vay trung va dai han tir 30% lén 40% ké tir thang 7/2026. Quy dinh mdéi gitp cédc ngan hang md rong kha néng cung
(rng von cho céc du an ha tang, bat dong san va dau tu dai han trong bdi canh nhu cau von cda nén kinh té dang
gia tang manh. Pay dugc xem la budce di cé tac déng truc ti€p dén kha ndng tao tin dung cta hé théng ngan hang
trong giai doan téi.

Dang chd y hon, NHNN da c6 van ban cho phép loai trlr phan du ng tin dung phat sinh méi clia 18 du an trong
diém thudc Vingroup, Sun Group va Masterise khdi room tin dung cuta céc ngan hang tai trg. Danh muc du én bao
g6ém nhiéu cong trinh ha tang chién lugc nhu san bay Gia Binh, cdc tuyén duong sat tdéc do cao, cac du an phuc
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vu APEC Phu Qudc va nhiéu du an PPP quy mo 16n, véi téng nhu ciu vén huy dong 1én t6i khoang 752 nghin ty
dong trong nhirng ndm téi. Cac khoan vay phuc vu cac du an dugc chi dinh sé khong lam giam room tin dung cua
ngén hang, qua dé khuyén khich cac t6 chirc tin dung tham gia tai trg vén ma khong phai danh déi co hoi tang
trudng tin dung & cac phan khic khach hang khéc. Pay 1a su thay d6i dang ké trong céach thirc phan bé tin dung
clia NHNN, thé hién xu hudng uu tién ngudn vén cho cac du an c6 kha nang tao hiéu (ng lan tda va thic day tang
trudng kinh t€. Tuwong tu nhu vay, NHNN ciing loai bd han mirc tdng trudng tin dung ddi véi cho vay nha & xa hai,
b4t dong san khu céng nghiép va khu ché xuat dé tao co ché khuyén khich tin dung vao céac linh vuc nay.

Tong hgp cac dong thai trén cho thdy NHNN dang déng thai thao g& ba nat that I16n cia hé théng ngan hang. Thi
nhat la nat that thanh khoan, thong qua viéc cho phép tinh mot phan tién giri Kho bac Nha nuéce vao LDR. Thi hai
la nat that ngudn von trung dai han, théng qua viéc nang ty 1é st dung vén ngan han cho vay trung dai han. Thi
ba |a nat that room tin dung, thong qua co ché loai trir du ng clia cac du an trong di€ém va céc linh vuc uu tién khi
tinh tang trudng tin dung. Su két hap cua céc chinh sach nay gilp gia ting dang k& nang luc cung (rng von cla hé
thdng ngan hang ma khong can bai bd hoan toan co ché kiém soét tin dung hién hanh.

Tur géc d6 vi mo, cac doéng thai trén phan anh quan diém diéu hanh ngay cang ré rang cia NHNN trong viéc hd
trg muc tiéu tang trudng kinh té€ cao giai doan 2026-2030. Thay vi néi long dai tra, co quan quan ly dang lua chon
hudng tiép can linh hoat hon: duy tri cdc chudn muc an toan hé théng nhung tao co ché uu tién déi véi céc linh
vuc va du an duge xem la déng luc téng trudng qudc gia. Piéu nay nhiéu kha nang sé thic day tang trudng tin
dung, d4au tu co s& ha tang va giai ngan cac du an quy mé I6én trong nhirng nam tdi.

Maét khac, chinh sach nay ciing lam gia tdng mét so rui ro doi véi hé thdng tai chinh trong trung han. Trudc hét,
viéc dong thai ndi mét loat cac chi tiéu an toan (LDR, ty |é str dung vén ngan han cho vay trung dai han) va loai trir
mot s6 khoan vay khdi room tin dung cé thé khién téc dé tang trudng tin dung vuot xa téc do tang trudng danh
nghia cta nén kinh té, lam gia tdng don bay tai chinh va ap luc lam phéat trong cac ndm téi. Bén canh dé, co ché
uu tién tin dung cho céc du an quy mo 16n cé thé 1am tang mirc do tap trung tin dung vao mét s tap doan va linh
vuc nhat dinh, dac biét 1a ha tang va bat dong san. Do dé, viéc md rong chinh sach can di kém co ché ting cudng
giam sat rdi ro va quan ly chat lugng tin dung dé tranh gay ra céc tac déng tiéu cuc lén hé thong.
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Cong ty C6 phan Xép hang Tin nhiém S&I
S6 1C Ngb Quyén, Hoan Kiém, Ha Noi
bién Thoai: 024 3208 1356

Mién trir trach nhiém

Bat ky hanh vi sao chép, chinh stra, tai ban, truyén tai, phan phdi lai, dudi bat ky hinh thirc va céch thirc nao, déi véi toan bd hodc mét phan
ndi dung trong bao cdo hoac thong tin x&p hang tin nhiém déu bi nghiém cdm, néu khong co6 su cho phép trude bang van ban cla S&I
Ratings. K&t qua x&p hang tin nhiém va céc danh gid trong bao céo la y kién tham khao, khéng phai la khuyén nghj d€ mua, ban ho&c nam
gitr chirng khodn, cong cu ng hodc bat ky quyét dinh dau tu nao. Trong moi truong hop, S&I Ratings sé khong chiu trach nhiém d6i véi bat
ky thiét hai hodc hau qua nao tir viéc ra quyét dinh dau tu, truc ti€p hodc gidn tiép lién quan viéc sir dung thong tin trong bédo céo. D liéu
phén tich dugc thu thap tir t6 chire phat hanh va céac ngudn khdc ma S&I Ratings cho réng chinh xéc va dang tin cay. Tuy nhién, c6 thé xay
ra nhiing sai s6t lién quan dén con ngudi va/hodc may maoc trong viéc thu thap, S&I Ratings khong dam bao tinh chinh xac, day dd hoéc
kip thoi cua bat ky théng tin nao va sé khong chiu trach nhiém cho bat ky mat mat hodc thiét hai nao phat sinh tir cac dir liéu trén. Két qua
x€p hang c6 thé thay dai, thu hdi hodc hét hiéu luc do céc théng tin lién quan dén trién vong clia t6 chirc phat hanh va/hoac vi nhigu yéu
t6 khac. Tat ca thong tin mdi nhat lién quan dén két qua xép hang va phuong phép danh gia cé thé tim thdy tai Website
www.shiratings.com.vn.
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