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Kinh tế Việt Nam Quý 2/2026: Tăng trưởng bứt phá, chính sách tiền tệ chuyển 

hướng hỗ trợ đầu tư 

Nền kinh tế Việt Nam duy trì đà tăng trưởng vượt trội trong quý 2/2026, với GDP tăng 8,39% so với cùng kỳ, đưa 

mức tăng 6 tháng đầu năm lên 8,18%, mức cao nhất trong nhiều năm gần đây. Tăng trưởng được dẫn dắt đồng 

thời bởi công nghiệp chế biến chế tạo, xuất khẩu công nghệ, giải ngân đầu tư công tăng tốc và dòng vốn FDI hồi 

phục mạnh. Xu hướng tăng trưởng được đánh giá là tích cực bởi các động lực đến từ khu vực sản xuất thực thay 

vì dựa vào tín dụng và bất động sản, đây là mô hình tăng trưởng bền vững và có khả năng tạo nguồn thu ngân 

sách ổn định. Tuy nhiên, ba điểm cần theo dõi sát là nhập siêu quay trở lại, lạm phát bình quân ở mức cao nhất ba 

năm, và đặc biệt cần giám sát chặt chẽ rủi ro tín dụng và chất lượng tài sản trong bối cảnh NHNN nới các chỉ tiêu 

an toàn để đẩy mạnh tín dụng có chọn lọc. 

Tăng trưởng kinh tế mạnh mẽ với công nghiệp – xây dựng là đầu tàu  

GDP quý 2/2026 tăng 8,39% so với cùng kỳ, đưa tốc độ tăng trưởng 6 tháng đầu năm lên 8,18%, mức cao nhất so 

với nhiều năm gần đây. Động lực tăng trưởng tiếp tục đến từ khu vực công nghiệp và xây dựng với mức tăng 

10,51% trong quý 2, trong đó công nghiệp chế biến chế tạo giữ vai trò dẫn dắt với mức tăng 10,56%. Đáng chú ý, 

ngành sản xuất và phân phối điện, khí đốt tăng 12,19%,thường được xem là chỉ báo sớm đáng tin cậy cho hoạt 

động sản xuất, bởi sản lượng điện tăng mạnh phản ánh công suất nhà máy đang được huy động ở mức cao. Hoạt 

động xây dựng tăng 10,28%, được thúc đẩy bởi hạ tầng và giải ngân đầu tư công. Sự đồng pha giữa sản xuất, năng 

lượng và xây dựng cho thấy đà phục hồi có tính lan tỏa rộng chứ không cục bộ. 

Bên cạnh công nghiệp và xây dựng, khu vực dịch vụ tiếp tục đóng vai trò cân bằng nhờ sức mua nội địa cải thiện 

thể hiện qua tổng mức bán lẻ tăng mạnh 13,9% trong quý 2. Trong khi đó, khu vực nông lâm thủy sản giữ vai trò 

bệ đỡ ổn định với mức tăng 4,06% cao nhất trong 10 năm và đóng góp tích cực vào xuất khẩu. Sự tham gia đồng 

thời của cả ba khu vực kinh tế giúp phân tán rủi ro và tạo nền tảng tăng trưởng cân đối hơn.  

Tăng trưởng GDP 6 tháng đầu năm từ năm 2011 – 2026, 
(% so với cùng kỳ) 

Tăng trưởng GDP 6 tháng đầu năm từ năm 2011 – 2026, theo 
lĩnh vực (% so với cùng kỳ) 

 
 

Nguồn: TCTK Nguồn: TCTK 

 

Xuất khẩu bứt phá, nhập siêu quay lại 

Kim ngạch xuất khẩu tháng 6 lần đầu tiên vượt mốc 50 tỷ USD, tăng 28,1% so với cùng kỳ. Động lực chính đến từ 

nhóm sản phẩm công nghệ: xuất khẩu điện tử, máy tính tăng 60,8%, máy móc thiết bị tăng 30,5% và điện thoại 

tăng 18,6%. Diễn biến này phản ánh nhu cầu toàn cầu vẫn ở mức cao đối với hạ tầng số và các ứng dụng liên quan 

đến trí tuệ nhân tạo (AI), chu kỳ đầu tư vào trung tâm dữ liệu, bán dẫn và thiết bị điện tử đang tạo lực kéo cho các 

mắt xích sản xuất mà Việt Nam tham gia.  
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Giá trị xuất nhập khẩu và cán cân thương mại hàng tháng, 2023 – 2026 (tỷ USD) 

 

Nguồn: TCHQ 

Một tín hiệu đáng chú ý là khu vực doanh nghiệp trong nước – vốn thường yếu thế so với khối FDI – ghi nhận tốc 

độ tăng trưởng xuất khẩu 15% trong tháng 6. Động lực đến từ các mặt hàng nông sản và thủy sản chủ lực như 

gạo (+37,3%), rau quả (+16,6%) và thủy sản (+20,8%). Bên cạnh đó, một số ngành công nghiệp cơ bản như hóa 

chất (+83%), nhựa nguyên liệu (+85%), giấy (+26%) cũng đạt mức tăng trưởng cao. Sự cải thiện đồng bộ này cho 

thấy đà phục hồi không chỉ tập trung ở khối FDI công nghệ mà đã lan sang khu vực nội địa, giúp giá trị gia tăng 

giữ lại trong nước cao hơn và giảm bớt mức độ tập trung rủi ro vào một vài ngành/khách hàng. 

Các mặt hàng có giá trị xuất khẩu cao nhất tháng 6/2025 (tỷ USD) và tăng trướng so với cùng kỳ 

 

Nguồn: TCHQ 

Ở chiều ngược lại, nhập khẩu tháng 6 tăng 45% lên 53,4 tỷ USD, chủ yếu do gia tăng nhập khẩu máy móc, thiết bị 

và nguyên vật liệu phục vụ sản xuất. Việt Nam ghi nhận nhập siêu 2,64 tỷ USD trong tháng 6 và 16,6 tỷ USD trong 

6 tháng – đảo chiều so với xu hướng xuất siêu duy trì nhiều năm trước. Cơ cấu nhập khẩu cho thấy phần lớn nhu 

cầu đến từ nhóm hàng tư liệu sản xuất, được kỳ vọng sẽ hỗ trợ tăng trưởng xuất khẩu trong các quý tới. Do đó, 

cần theo dõi sát tốc độ tăng trưởng xuất khẩu trong mùa cao điểm cuối năm để có thể khẳng định xu hướng tích 

cực có thực sự quay trở lại hay không. Ngược lại, nhập siêu kéo dài có thể gây áp lực không nhỏ lên nguồn cung 

ngoại tệ và mục tiêu ổn định tỷ giá. 

Đầu tư công và FDI: hai trụ cột hỗ trợ trung hạn 

Giải ngân đầu tư công tháng 6 đạt khoảng 137 nghìn tỷ đồng, mức cao nhất từ đầu năm và gần gấp đôi tháng 

trước; lũy kế 6 tháng đạt 356,9 nghìn tỷ đồng, tương đương 35,5% kế hoạch Thủ tướng giao. Tốc độ cải thiện rõ 

rệt cho thấy nhiều vướng mắc cố hữu về giải phóng mặt bằng, thủ tục đầu tư và triển khai dự án đang từng bước 
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được tháo gỡ. Bên cạnh đó, giá nguyên vật liệu và chi phí vận chuyển ổn định hơn tạo điều kiện thuận lợi để nhà 

thầu đẩy nhanh tiến độ thi công. Với đặc thù giải ngân đầu tư công thường dồn vào nửa cuối năm, kết quả 6 tháng 

củng cố kỳ vọng tốc độ giải ngân sẽ tiếp tục cải thiện và tạo hiệu ứng lan tỏa sang vật liệu xây dựng, logistics và 

việc làm. 

Dòng vốn đầu tư nước ngoài tăng tốc rõ nét khi cả vốn đăng ký và giải ngân đều đạt mức cao nhất kể từ đầu năm. 

Trong 6 tháng, vốn FDI giải ngân đạt 13 tỷ USD (+11,2% so với cùng kỳ), trong khi tổng vốn đăng ký mới và bổ sung 

đạt 28,4 tỷ USD (+55,9% so với cùng kỳ). Mức tăng vọt của vốn đăng ký là chỉ báo triển vọng tích cực cho dòng 

vốn giải ngân các quý tới, khẳng định Việt Nam tiếp tục là điểm đến hấp dẫn trong quá trình tái cấu trúc chuỗi 

cung ứng toàn cầu. Dòng vốn này tạo nền tảng hỗ trợ tăng trưởng cho các ngành công nghệ, sản xuất chế biến và 

xuất khẩu trong các năm tới. Mặt khác, trong bối cảnh nhập siêu quay trở lại, dòng vốn FDI ổn định và tăng trưởng 

đóng vai trò hỗ trợ tích cực cho cán cân thanh toán tổng thể. 

Nhìn về nửa cuối năm, hai trụ cột đầu tư công và FDI được kỳ vọng tiếp tục là điểm tựa tăng trưởng ngay cả khi 

xuất khẩu đối mặt với bất định thương mại. Đầu tư công có dư địa tăng tốc mạnh do đặc thù giải ngân thường tập 

trung vào cuối năm và phần kế hoạch còn lại lớn (khoảng hai phần ba kế hoạch năm), trong khi lượng vốn FDI 

đăng ký cao kỷ lục sẽ dần chuyển hóa thành vốn giải ngân thực.  

Lạm phát hạ nhiệt, tiêu dùng phục hồi 

Áp lực giá có dấu hiệu hạ nhiệt trong tháng 6 khi CPI giảm 0,39% so với tháng trước, chủ yếu do giá nhiên liệu 

trong nước giảm theo xu hướng điều chỉnh của giá dầu thế giới, kéo chi phí nhóm giao thông giảm mạnh. Tuy vậy, 

lạm phát bình quân 6 tháng vẫn tăng 4,38% so với cùng kỳ, mức cao nhất trong ba năm gần đây. Sự phân kỳ giữa 

diễn biến tháng giảm và bình quân kỳ cao cho thấy phần lớn áp lực đến từ nền giá tích lũy và các yếu tố chi phí 

đẩy trước đó, trong khi yếu tố cầu kéo đang mạnh dần lên. 

Mức lạm phát 4,38% vẫn nằm trong khoảng mục tiêu điều hành, nhưng thu hẹp đáng kể dư địa nới lỏng tiền tệ. 

Trong bối cảnh cầu nội địa phục hồi và tăng trưởng tín dụng được thúc đẩy mạnh hơn, rủi ro lạm phát vòng hai từ 

giá dịch vụ, tiền lương và chi phí đầu vào cần được theo dõi sát.  

Tiêu dùng nội địa tiếp tục cải thiện nhờ  tâm lý hộ gia đình được hỗ trợ bởi tăng trưởng kinh tế tích cực cùng mặt 

bằng giá nhiên liệu giảm. Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng tháng 6 đạt mức kỷ lục 665,6 

nghìn tỷ đồng, tăng 14,8% so với cùng kỳ. Tính chung 6 tháng, doanh thu bán lẻ tăng 12,9% theo giá hiện hành và 

7,3% theo giá so sánh. Việc tăng trưởng theo giá thực đạt 7,3% là tín hiệu quan trọng cho thấy sức cầu trong nước 

phục hồi tương đối vững chắc chứ không chỉ do yếu tố giá, củng cố vai trò quan trọng của tiêu dùng nội địa khi 

xuất khẩu đối mặt rủi ro bên ngoài. Sự phục hồi của cầu nội địa vừa là điểm tựa cho tăng trưởng, vừa là nguồn áp 

lực tiềm ẩn lên giá cả. 

Lạm phát hạ nhiệt nhưng vẫn ở mức cao (% so với cùng kỳ) Trưởng tổng mức bản lẻ (% so với cùng kỳ) 

  

Nguồn: TCTK Nguồn: TCTK 
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Chính sách tiền tệ nới lỏng có chủ đích - Bước ngoặt trong điều hành tín dụng  

Trên thị trường tiền tệ, thanh khoản hệ thống ngân hàng đã cải thiện đáng kể sau giai đoạn căng thẳng trong 

những tháng đầu năm. Lãi suất liên ngân hàng giảm về quanh 3-4% cho kỳ hạn qua đêm trong phần lớn thời gian 

cuối tháng 6 (ngoại trừ ngày 30/6 tăng mạnh lên 12,5% do áp lực thanh khoản cuối kỳ), thấp hơn đáng kể so với 

mặt bằng 5-7% của tháng trước. Trong bối cảnh thanh khoản được cải thiện, NHNN cũng từng bước thu hẹp hỗ 

trợ ngắn hạn thông qua nghiệp vụ thị trường mở, với việc hút ròng 86,9 nghìn tỷ đồng trong tháng 6 đưa giá trị 

OMO đang lưu hành giảm đáng kể về mức 245 nghìn tỷ đồng so với mức đỉnh 489 nghìn tỷ đồng hồi tháng 2. Mặc 

dù mặt bằng lãi suất liên ngân hàng được duy trì thấp nhưng tỷ giá không bị áp lực tăng. Tỷ giá USD/VND liên ngân 

hàng vẫn giao động quanh mức 26.300, gần như không biến động so với đầu năm. 

Khối lượng OMO lưu hành giảm dần Tỷ lệ dư nợ cho vay trên tiền gửi (LDR) của hệ thống ngân 
hàng 

 
 

Nguồn: NHNN, S&I Ratings Nguồn: NHNN, S&I Ratings 

Tín dụng toàn hệ thống đến cuối tháng 6 đạt gần 20 triệu tỷ đồng, tăng 7,41% so với cuối năm 2025 và tăng 18,1% 

so với cùng kỳ, so với mục tiêu tăng trưởng 15% cho cả năm 2026. Chênh lệch tín dụng và huy động vẫn cao khiến 

tỷ lệ LDR của hệ thống tăng lên mức rất cao khoảng 112%-114%.  

Trong bối cảnh nhu cầu tín dụng để phục vụ mục tiêu tăng trưởng kinh tế là rất lớn, NHNN liên tiếp ban hành nhiều 

chính sách theo hướng tháo gỡ các rào cản về thanh khoản, giới hạn tín dụng và nguồn vốn trung dài hạn của hệ 

thống ngân hàng. Các động thái này cho thấy định hướng điều hành đang dần chuyển từ ưu tiên kiểm soát quy 

mô tín dụng sang tạo dư địa lớn hơn cho các ngân hàng tài trợ các dự án đầu tư, cơ sở hạ tầng và các lĩnh vực 

được coi là động lực tăng trưởng của nền kinh tế. Trong số đó, đáng chú ý nhất là việc nới các giới hạn an toàn 

trong Thông tư 22, điều chỉnh cách tính tỷ lệ LDR và cơ chế đặc biệt đối với các dự án trọng điểm quốc gia. 

Ngày 15/5, NHNN ban hành Thông tư 08 sửa đổi, bổ sung Thông tư 22/2019, trong đó cho phép các ngân hàng 

được tính 20% tiền gửi có kỳ hạn của Kho bạc Nhà nước vào nguồn vốn huy động khi xác định tỷ lệ dư nợ cho vay 

trên tiền gửi (LDR), thay vì phải loại trừ hoàn toàn như trước đây. Thay đổi này giúp phản ánh thực chất hơn nguồn 

vốn khả dụng của các ngân hàng, đặc biệt là nhóm ngân hàng thương mại nhà nước đang nắm giữ lượng lớn tiền 

gửi Kho bạc. Qua đó, dư địa tăng trưởng tín dụng được cải thiện mà không làm thay đổi đáng kể rủi ro thanh khoản 

của hệ thống. 

Tiếp đó, NHNN ban hành Thông tư 25 sửa đổi Thông tư 22, nâng tỷ lệ tối đa sử dụng nguồn vốn ngắn hạn để cho 

vay trung và dài hạn từ 30% lên 40% kể từ tháng 7/2026. Quy định mới giúp các ngân hàng mở rộng khả năng cung 

ứng vốn cho các dự án hạ tầng, bất động sản và đầu tư dài hạn trong bối cảnh nhu cầu vốn của nền kinh tế đang 

gia tăng mạnh. Đây được xem là bước đi có tác động trực tiếp đến khả năng tạo tín dụng của hệ thống ngân hàng 

trong giai đoạn tới. 

Đáng chú ý hơn, NHNN đã có văn bản cho phép loại trừ phần dư nợ tín dụng phát sinh mới của 18 dự án trọng 

điểm thuộc Vingroup, Sun Group và Masterise khỏi room tín dụng của các ngân hàng tài trợ. Danh mục dự án bao 

gồm nhiều công trình hạ tầng chiến lược như sân bay Gia Bình, các tuyến đường sắt tốc độ cao, các dự án phục 
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vụ APEC Phú Quốc và nhiều dự án PPP quy mô lớn, với tổng nhu cầu vốn huy động lên tới khoảng 752 nghìn tỷ 

đồng trong những năm tới. Các khoản vay phục vụ các dự án được chỉ định sẽ không làm giảm room tín dụng của 

ngân hàng, qua đó khuyến khích các tổ chức tín dụng tham gia tài trợ vốn mà không phải đánh đổi cơ hội tăng 

trưởng tín dụng ở các phân khúc khách hàng khác. Đây là sự thay đổi đáng kể trong cách thức phân bổ tín dụng 

của NHNN, thể hiện xu hướng ưu tiên nguồn vốn cho các dự án có khả năng tạo hiệu ứng lan tỏa và thúc đẩy tăng 

trưởng kinh tế. Tương tự như vậy, NHNN cũng loại bỏ hạn mức tăng trưởng tín dụng đối với cho vay nhà ở xã hội, 

bất động sản khu công nghiệp và khu chế xuất để tạo cơ chế khuyến khích tín dụng vào các lĩnh vực này. 

Tổng hợp các động thái trên cho thấy NHNN đang đồng thời tháo gỡ ba nút thắt lớn của hệ thống ngân hàng. Thứ 

nhất là nút thắt thanh khoản, thông qua việc cho phép tính một phần tiền gửi Kho bạc Nhà nước vào LDR. Thứ hai 

là nút thắt nguồn vốn trung dài hạn, thông qua việc nâng tỷ lệ sử dụng vốn ngắn hạn cho vay trung dài hạn. Thứ 

ba là nút thắt room tín dụng, thông qua cơ chế loại trừ dư nợ của các dự án trọng điểm và các lĩnh vực ưu tiên khi 

tính tăng trưởng tín dụng. Sự kết hợp của các chính sách này giúp gia tăng đáng kể năng lực cung ứng vốn của hệ 

thống ngân hàng mà không cần bãi bỏ hoàn toàn cơ chế kiểm soát tín dụng hiện hành. 

Từ góc độ vĩ mô, các động thái trên phản ánh quan điểm điều hành ngày càng rõ ràng của NHNN trong việc hỗ 

trợ mục tiêu tăng trưởng kinh tế cao giai đoạn 2026-2030. Thay vì nới lỏng đại trà, cơ quan quản lý đang lựa chọn 

hướng tiếp cận linh hoạt hơn: duy trì các chuẩn mực an toàn hệ thống nhưng tạo cơ chế ưu tiên đối với các lĩnh 

vực và dự án được xem là động lực tăng trưởng quốc gia. Điều này nhiều khả năng sẽ thúc đẩy tăng trưởng tín 

dụng, đầu tư cơ sở hạ tầng và giải ngân các dự án quy mô lớn trong những năm tới. 

Mặt khác, chính sách này cũng làm gia tăng một số rủi ro đối với hệ thống tài chính trong trung hạn. Trước hết, 

việc đồng thời nới một loạt các chỉ tiêu an toàn (LDR, tỷ lệ sử dụng vốn ngắn hạn cho vay trung dài hạn) và loại trừ 

một số khoản vay khỏi room tín dụng có thể khiến tốc độ tăng trưởng tín dụng vượt xa tốc độ tăng trưởng danh 

nghĩa của nền kinh tế, làm gia tăng đòn bẩy tài chính và áp lực lạm phát trong các năm tới. Bên cạnh đó, cơ chế 

ưu tiên tín dụng cho các dự án quy mô lớn có thể làm tăng mức độ tập trung tín dụng vào một số tập đoàn và lĩnh 

vực nhất định, đặc biệt là hạ tầng và bất động sản. Do đó, việc mở rộng chính sách cần đi kèm cơ chế tăng cường 

giám sát rủi ro và quản lý chất lượng tín dụng để tránh gây ra các tác động tiêu cực lên hệ thống. 
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