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ĐIỂM NHẤN KINH TẾ THẾ GIỚI THÁNG 1/2026  

ECB và BOE cùng giữ nguyên lãi suất: Ngân hàng Trung ương châu Âu và Ngân hàng Trung ương Anh cùng đưa ra quyết định giữ nguyên lãi suất trong cuộc họp chính
sách tiền tệ diễn ra vào ngày 05/02, đây là kết quả phù hợp với kỳ vọng của thị trường và cũng đã là lần thứ 5 liên tiếp ECB giữ nguyên lãi suất khi lạm phát tiếp tục
ổn định ở mức 2%.
Cục dự trữ Liên bang Mỹ (FED) giữ nguyên lãi suất cơ bản ở mức 3,5-3,75% và chấm dứt 3 lần cắt giảm lãi suất liên tiếp khi nền kinh tế Mỹ đang tăng trưởng vững
chắc trong khi thị trường lao động có dấu hiệu ổn định, dù tốc độ tạo việc làm còn chậm.
BOJ giữ nguyên lãi suất, nâng dự báo tăng trưởng kinh tế khi chỉ số giá tiêu dùng (CPI) toàn phần tháng 12 tăng 2,1% svck, mức tăng thấp nhất kể từ tháng 3/0222,
nhưng đây vẫn là tháng thứ 45 liên tiếp lạm phát vượt mục tiêu 2% của BOJ
Tăng trưởng kinh tế của Trung Quốc giảm tốc xuống mức yếu nhất trong gần 3 năm trong quý 4/2025 khi nhu cầu trong nước suy yếu, tuy vậy tăng trưởng cả năm
vẫn đạt muc tiêu 5%. 
Mỹ và Ấn Độ đạt thỏa thuận thương mại, theo đó mức thuế mà Mỹ áp lên hàng hóa Ấn Độ sẽ được hạ từ 25% xuống còn 18% và Ấn Độ sẽ cắt giảm thuế quan và các
rào cản phi thuế quan đối với Mỹ xuống mức 0% có hiệu lực ngay lập tức
Tổng thống Mỹ đề cử Kevin Warsh làm chủ tịch FED tiếp theo, Warsh thể hiện quan điểm mềm mỏng với lãi suất, đồng điệu với lập luận của chính quyền Trump và
mong muốn lãi suất thấp để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế trong ngắn hạn, giảm chi phí cho các chính sách tài khóa. Tuy nhiên chủ tịch FED không có quyền lực chi
phối tuyệt đối, quyền lực của chủ tịch FED bị giới hạn đáng kể bưởi cơ chế ra quyết định tập thể, Ủy ban thị trường mở liên bang (FOMC) gồm 19 thành viên, trong đó
12 người có quyền biểu quyết và mọi chính sách đều phải đạt được sự đồng thuận hoặc ít nhất là đa số rõ ràng.
Châu Âu đóng băng thỏa thuận thương mại với Mỹ do vấn đề Greenland, sau đó ngay lập tức lệnh đóng băng được dỡ bỏ khi tổng thống Donald Trump rút lại các
tuyên bố đe dọa kiểm soát Greenland
Mỹ rút khỏi 66 tổ chức, cơ quan và ủy ban quốc tế, đánh dấu một động thái lớn trong chính sách đối ngoại “Nước Mỹ trên hết” của tổng thống Donald Trump
Thị trường BĐS Thái Lan đối mặt suy thoái kéo dài, các ngân hàng cho vay thận trọng, nợ cá nhân cao và tăng trưởng kinh tế thấp đã khiến các nhà phát triển bất
động sản rơi vào tình trạng tồn kho nghiêm trọng.



FED - 3,63%
BOE - 3,75%

BOJ - 0,75%

PBOC - 3,00%

ECB - 2,15%

XU HƯỚNG LÃI SUẤT ỔN ĐỊNH TẠI MẶT BẰNG MỚI

Nền lãi suất mới 2-4%

Nền lãi suất cũ 0-1%

Nguồn: VFS tổng hợp

Dù xu điều hành chính sách lãi suất giữa các NHTW có thể phân cực, nhưng có một đặc điểm chung chính là chi phí sử dụng vốn của toàn cầu đã thiết lập một nền mới và không còn rẻ
như trước COVID. Việt Nam đã chủ động đi trước trong hoạt động điều hành lãi suất hỗ trợ nền kinh tế khiến áp lực tỷ giá tăng cao trong năm 2025, bước sang năm 2026 áp lực lên tỷ
giá sẽ vẫn còn nhưng sẽ nhẹ nhàng hơn khi xu mặt bằng lãi suất toàn cầu đã ổn định hơn, FED tiếp tục hạ lãi suất với tốc độ chậm hơn trong khi mặt bằng lãi suất của Việt Nam đã
tăng cao hơn từ cuối 2025.



Vàng vẫn là tài sản có hiệu suất tốt nhất tính từ đầu năm 2026, dù được
coi là tài sản có tính phòng thủ nhưng Vàng, Bạc lại đang biến động rất
mạnh trong tháng đầu năm. 
Bitcoin là tài sản có hiệu suất tệ nhất tính đến thời điểm hiện tại khi mất
giá gần 30% so với cuối 2025.
Giá dầu tăng trở lại khi bất ổn địa chính trị leo thang, nguy cơ lạm phát
có thể xuất hiện nếu giá tiếp tục neo cao.

GIÁ TÀI SẢN BIẾN ĐỘNG MẠNH NGAY TỪ ĐẦU NĂM 2026

Nguồn: VFS tổng hợp



ĐIỂM NHẤN KINH TẾ TRONG NƯỚC THÁNG 1/2026  

Nhóm chỉ tiêu phản ánh sức cầu tiêu dùng trong nước (C)
Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng tháng 1 tăng 9% svck, tiếp tục tăng trưởng cao nhưng vẫn thấp hơn trung vị 5 năm chưa đủ để tạo đột
biến giúp GDP tăng trưởng 2 chữ số
Khách quốc tế đạt gần 2,5 triệu lượt, con số này tăng 21,4% so với tháng 12/2025 và tăng 18,5% svck. Đây là cột mốc kỷ lục mới, phản ánh sức hút ngày càng mạnh
mẽ của du lịch Việt Nam trên bản đồ du lịch toàn cầu.

Nhóm chỉ tiêu phản ánh hoạt động đầu tư trong nước (I)
Vốn FDI thực hiện đạt gần 1,7 tỷ USD, tăng 11,3% svck, cao hơn tốc độ tăng năm 2025 (khoảng 9%), vốn FDI đăng ký mới tháng 1 đạt gần 1,5 tỷ USD, tăng 14,4%
svck tuy nhiên tổng vốn đăng ký mới đã giảm mạnh nếu so với giữa 2025 sau khi thuế đối ứng được ban hành.

Nhóm chỉ tiêu phản ánh hoạt động đầu tư của chính phủ (G)
Tính đến cuối tháng 1/2026, giải ngân vốn đầu tư công đạt 858.600 tỷ đồng, cao nhất giai đoạn 2021-2025, đạt 94% kế hoạch thủ tướng chính phủ giao năm 2025, so
với cùng kỳ 2024 cao hơn 234.100 tỷ đồng về số tuyệt đối và 3,4% về tỷ lệ.

Nhóm chỉ tiêu phản ánh hoạt động xuất nhập khẩu ròng trong nước (NX)
Nhập siêu tháng thứ 2 liên tiếp dù tổng kim ngạch xuất nhập khẩu, xuất khẩu và nhập khẩu lần lượt tăng 38,9%, 29,5% và 49% so với cùng kỳ, phản ánh xu hướng
đẩy mạnh sản xuất kinh doanh ngay từ đầu năm

Nhóm chỉ tiêu khác
Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) tháng 1 tăng khoảng 21% svck (trong đó công nghiệp chế biến, chế tạo tăng hơn 23%), sản xuất công nghiệp tăng tại 34/34 địa
phương.
Chỉ số Nhà quản trị Mua hàng ngành sản xuất (PMI) của Việt Nam tháng 1/2026 đạt 52,5 điểm, giảm nhẹ so với mức 53 điểm của tháng 12 nhưng vẫn nằm hẳn trên
ngưỡng 50 cho thấy sự cải thiện rõ ràng hàng tháng về điều kiện kinh doanh đầu năm 2026. Sức khỏe lĩnh vực sản xuất đã mạnh lên trong 7 tháng liên tiếp.
CPI tháng 1/2026 tăng 0,05% so với tháng trước và tăng 2,53% so với cùng kỳ năm 2025, trong đó CPI nhóm giao thông giảm mạnh nhất với 2,35% giúp kiềm chế
đáng kể đà tăng của CPI. Lạm phát cơ bản tháng 1 tăng 0,35% so với háng trước và tăng 3,19% so với cùng kỳ năm trước, mức tăng này cao hơn CPI chung do giá
năng lượng và lương thực có xu hướng giảm trong tháng được loại trừ khi tính lạm phát cơ bản
Tỷ giá, lãi suất liên ngân hàng biến động mạnh ngay từ tháng đầu năm cho thấy hoạt động điều hành kinh tế vẫn còn gặp nhiều thử thách.



KHÁCH QUỐC TẾ LẬP KỶ LỤC THÁNG, CHI TIÊU CHƯA THỂ BỨT PHÁ

Theo thông tin từ Cục Du lịch Quốc gia, tháng 1 Việt Nam đón gần 2,5 triệu lượt khách quốc tế, đây là số lượng khách cao nhất trong một tháng mà Việt Nam đón
được từ trước đến nay - tăng 21,4% so với tháng trước và tăng 18,5% so với cùng kỳ năm 2025. (Việt Nam đang thể hiện sức hút du lịch mạnh mẽ thay thế thị trường
Thái Lan, đặc biệt đối với du khách Trung Quốc khi họ lo lắng về sự an toàn khi du lịch tại Thái Lan đã khiến lượng khách Trung Quốc đến nước này du lịch đã giảm
khoảng 60% so với thời kỳ đỉnh điểm những năm trước)
Mặc dù đón lượng khách quốc tế kỷ lục, tăng trưởng kinh tế cao nhưng Tổng mức bán lẻ hàng hóa của Việt Nam trong tháng 1 chỉ tăng 9,3% (thấp hơn trung vị 5
năm) , dịch vụ lưu trú ăn uống tăng 9,4% và dịch vụ du lịch lữ hành tăng 14%. Điều này cho thấy sức cầu trong nước vẫn còn yếu và Việt Nam chưa khai thác hiệu quả
nguồn thu từ khách quốc tế đến Việt Nam du lịch.
Để đạt được con số tăng trưởng 9-10% ngay trong quý 1 thì tăng trưởng bán lẻ ở mức 2 chữ số là điều bắt buộc, trong những tháng tới tín hiệu tăng trưởng ở tổng mức
bán lẻ và dịch vụ là con số quan trọng nhất cần phải cải thiện.

Nguồn: Cục thống kê - Bộ Tài chính, Fiinpro,  VFS tổng hợp



Nguồn: Cục thống kê - Bộ Tài chính,  VFS tổng hợp

TỔNG VỐN FDI THỰC HIỆN LẬP KỶ LỤC, ĐĂNG KÝ MỚI GIẢM

Đến hết tháng 1/2026, tổng vốn FDI đăng ký vào Việt Nam đạt 2,58 tỷ USD, giảm 40,6% svck năm trước. Tuy nhiên vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài thực hiện ước
đạt 1,68 tỷ USD, tăng 11,3% cao nhất trong tháng 1 giai đoạn 2020-2026.

Vốn FDI thực hiện tiếp tục duy trì mức cao so với cùng kỳ, tuy nhiên nếu so sánh với những tháng liền trước thì mức 1,68 tỷ USD là một mức thấp nhất trong gần 1
năm qua. Vốn FDI thực hiện chưa cho thấy xu hướng suy yếu của dòng vốn FDI vào Việt Nam, sẽ cần thêm những số liệu ở những kỳ tiếp theo để xác nhận xu
hướng liệu có hình thành.
Đối với vốn FDI đăng ký trong tháng đã cho thấy xu hướng giảm rõ rệt từ nửa sau năm 2025 và tạo một nền thấp hẳn so với năm 2024 cho thấy tác động của thuế
quan lên tâm lý của dòng vốn FDI khi đưa ra quyết định đưa dòng vốn vào Việt Nam. Riêng tháng 1/2026 tỷ trọng của khu vực FDI trong tổng kim ngạch xuất nhập
khẩu cả nước đạt 74,5%. FDI là dòng vốn cực kỳ quan trọng và ảnh hưởng lớn đến tăng trưởng của Việt Nam hàng năm, nếu xu hướng dòng vốn mới tiếp tục suy
giảm 



KẾ HOẠCH GIẢI NGÂN VỐN ĐẦU TƯ CÔNG THAM VỌNG

Lũy kế giải ngân vốn đầu tư công năm 2025 đến hết tháng 1/2026 đạt 94% kế hoạch thủ tướng chính phủ giao.

Mục tiêu giải ngân vốn đầu tư công năm 2026 được thủ tướng chính hủ giao là 995.348,05 tỷ đồng, cao hơn khoảng 93 nghìn tỷ đồng so với kế hoạch
vốn năm 2025. Tính riêng tháng 1/2026, mức giải ngân đạt hơn gấp 3 lần cùng kỳ tháng 1/2025 cho thấy quyết tâm giải ngân 100% vốn đầu tư
công của chính phủ đang được thực hiện quyết liệt ngay từ đầu năm.

Khi chính sách tiền tệ gặp khó trong việc hỗ trợ nền kinh tế thì chính sách tài khóa là giải pháp quan trọng để hướng tới mục tiêu tăng trưởng kinh tế 2
chữ số, đặc biệt trong bối cảnh dư địa đầu tư cơ sở hạ tầng tại Việt Nam còn tương đối lớn. Các dự án trọng tâm được dồn lực, ưu tiên triển khai sẽ tạo
lực đẩy cho cả nền kinh tế cùng đi lên.

Nguồn: Bộ Tài chính,  VFS tổng hợp



NHẬP SIÊU THÁNG THỨ 2 LIÊN TIẾP DÙ KIM NGẠCH XNK TĂNG MẠNH

Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu tháng 1 đạt 88,16 tỷ USD, tăng mạnh 39% svck giảm nhẹ 0,6% so với tháng 12/2025
Xuất khẩu: 43,19 tỷ USD, tăng 29,7% svck
Nhập khẩu: 44,97 tỷ USD, tăng 49,2% svck
Nhập siêu: 1,78 tỷ USD

Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu tháng đầu năm tăng mạnh svck, xu hướng này cho thấy thuế quan đang tác động lên hoạt động xuất nhập khẩu của Việt Nam
không tiêu cực như kỳ vọng. Tuy nhiên tháng đầu năm 2026 đánh dấu tháng thứ 2 liên tiếp cán cân thương mại Việt Nam nghiêng về phía nhập siêu, đặc biệt khu
vực kinh tế trong nước nhập siêu kỷ lục gần 5 tỷ USD trong tháng 12/2025 và 3,4 tỷ USD trong tháng 1/2026. 
Có 9 mặt hàng đạt kim ngạch trên 1 tỷ USD, chiếm 72,4% tổng kim ngạch xuất khẩu gồm nhóm hàng công nghiệp chế biến đạt 38,43 tỷ USD, chiếm 89%, nhóm hàng
nông sản, lâm sản đạt 3,65 tỷ USD, chiếm 8,5%, nhóm hàng thủy sản đạt 1,01 tỷ USD, chiếm 2,3%, nhóm hàng nhiên liệu và khoáng sản đạt 0,1 tỷ USD, chiếm 0,2%.
Nếu tình trạng xuất siêu tiếp tục kéo dài trong những tháng tiếp theo sẽ là “báo động đỏ” đối với dự trữ Việt Nam khi không có tiền mới vào trong khi mức dự trữ hiện
tại đã rất thấp

Nguồn: Fiinpro,  VFS tổng hợp



HOẠT ĐỘNG CỦA NỀN KINH TẾ TIẾP TỤC ĐƯỢC MỞ RỘNG

Chỉ số Nhà quản trị Mua hàng ngành sản xuất (PMI) của Việt Nam tháng 1/2026 đạt 52,5 điểm, giảm nhẹ so với mức 53 điểm của tháng 12 nhưng vẫn
nằm hẳn trên ngưỡng 50 cho thấy sự cải thiện rõ ràng hàng tháng về điều kiện kinh doanh đầu năm 2026. Sức khỏe lĩnh vực sản xuất đã mạnh lên trong 7
tháng liên tiếp.
Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) tháng 1 tăng khoảng 21% svck (trong đó công nghiệp chế biến, chế tạo tăng hơn 23%), sản xuất công nghiệp tăng tại
34/34 địa phương, chỉ số IIP đột biến do nền thấp tháng 1 năm 2025 vào kỳ nghỉ tết.
Các chỉ số IIP và PMI giữ được đà mở rộng trong những tháng tiếp theo sẽ là cơ sở để nền kinh tế Việt Nam hướng đến mục tiêu chính phủ giao tăng trưởng
GDP quý I/2026 đạt khoảng 8%, cả năm đạt từ 10% trở lên.

Nguồn: Fiinpro,  VFS tổng hợp



TỶ GIÁ HẠ NHIỆT NHƯNG CHƯA THỰC SỰ ỔN ĐỊNH

Thanh khoản hệ thống căng thẳng một phần do yếu tố mùa vụ tết, nhu cầu rút tiền tăng cao, một phần do tốc độ tăng trưởng tín dụng nhanh hơn tốc độ tăng trưởng huy
động, điều này khiến lãi suất cho vay liên ngân hàng tăng nhanh lên mức kỷ lục 3 năm và có thời điểm chạm mức 18%%. Lãi suất vay liên ngân hàng tăng sẽ đặt các
ngân hàng vào vị thế phải tăng lãi suất cho vay hoặc NIM suy giảm.

Lãi suất tăng đi ngược lại với định hướng nới lỏng chính sách tiền tệ, tuy nhiên lãi suất tăng cũng góp phần hỗ trợ hạ nhiệt tỷ giá, tuy nhiên tỷ giá chỉ hạ nhiệt trong ngắn
hạn còn về dài hạn nếu không có nguồn USD mới bổ sung vào dự trữ thì áp lực tỷ giá sẽ còn căng thẳng. Đặc biệt các số liệu về xuất nhập khẩu cho thấy các doanh
nghiệp trong nước tiếp tục nhập siêu, các doanh nghiệp cũng có xu hướng găm USD khi tỷ giá thị trường tự do vẫn neo cao. Khi tỷ giá căng thẳng, NHNN cũng sẽ có
nhiều động thái mạnh tay hơn để siết tín dụng khỏi kênh BĐS, nắn dòng tín dụng vào phục vụ hoạt động sản xuất kinh doanh thực.

Nguồn: Fiinpro,  VFS tổng hợp



Hàng ăn và dịch
vụ ăn uống

33.6%

Nhà ở và vật
liệu xây dựng

18.8%

Giao thông
9.7%

Thíết bị và đồ
dùng gia đình

6.7%

Giáo dục
6.2%

May mặc, mũ
nón, giày dép

5.7%

Thuốc và dịch vụ y tế
5.4%

Hàng hoá và
dịch vụ khác

3.5%

LẠM PHÁT TRONG TẦM KIỂM SOÁT

Lạm phát trong tầm kiểm soát và khó CPI tháng 1/2026 tại Việt Nam chỉ tăng nhẹ 0,05% so với
tháng trước và 2,53% so với cùng kỳ, bất chấp nhu cầu Tết Nguyên đán, chủ yếu nhờ giá xăng dầu
giảm và kiểm soát tốt giá dịch vụ công. Lạm phát thấp này mang tính kỹ thuật, dự báo sẽ tăng lại
từ tháng 2/2026 khi giá xăng dầu thế giới đã tăng khoảng 10% so với đầu năm, xăng dầu trong
nước sẽ dần tăng theo, bên cạnh đó mặt hàng thực phẩm như giá heo cũng đã tăng và dự báo sẽ
tạo nền mới cao hơn trong nửa đầu 2026.

Đánh giá: Lạm phát trong ngưỡng mục tiêu và không có nguy cơ tăng quá nóng khi dự báo giá
xăng dầu khó tăng mạnh trong năm 2026. Lạm phát thấp là cơ sở để NHNN tiếp tục thực hiện
chính sách lãi suất thấp để hỗ trợ nền kinh tế. Tuy nhiên không ngoại trừ những rủi ro thiên nga
đen xuất hiện, lạm phát tăng sẽ là rủi ro đáng lưu ý đối với nền kinh tế Việt Nam hiện tại.

Rổ hàng hóa tính CPI

Nguồn: Fiinpro, Tradingeconomics.com,  VFS tổng hợp
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Tuyên bố miễn trách nhiệm: Bản quyền thuộc về Công ty CP Chứng khoán Nhất Việt (VFS). Những thông tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ những nguồn đáng tin cậy

và VFS không chịu trách nhiệm về tính chính xác của chúng. Quan điểm thể hiện trong báo cáo này là của (các) tác giả và không nhất thiết liên hệ với quan điểm chính thức của

VFS. Không một thông tin cũng như ý kiến nào được viết ra nhằm mục đích quảng cáo hay khuyến nghị mua/bán bất kỳ chứng khoán nào. Báo cáo này không được phép sao

chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được phép của VFS.
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