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Diễn biến thị trường. Thị trườ ng bứ t phá  mạ nh mẽ  cả  về  điểm số  và  thanh khoản sau kỳ  nghỉ Tế t Nguyên Đán, đưa chỉ số  VN-Index khép lạ i tháng 2 vớ i
chuo� i ta�ng 4 tha�ng lie�n tie�p. Ke� t thu� c tha�ng, VN-Index đo� ng cư� a ta� i mư� c 1.880 đie�m, tie�n sa� t vu� ng đ��nh cu�  (+5.24%).
Thanh khoản HoSE giảm trong tháng 2. Theo thố ng kê , thanh khoản toàn thị trườ ng tháng 2 đạ t 31.802 tỷ  đồ ng, giảm -17,7% vớ i tháng 1/2026 nhưng
tăng +78% so vớ i tháng 2/2025. Kể  từ  đầu năm, thanh khoản toàn thị trườ ng đạ t 35.222 tỷ  đồ ng, tăng +22% so vớ i mứ c bình quân năm 2025. 

        Chứng khoán Việt Nam đang bám sát lộ trình nâng hạng của FTSE Russell
Tiến trình nâng hạ ng thị trườ ng chứ ng khoán Việ t Nam lên thị trườ ng mớ i nổ i đang bám sá t lộ  trình củ a FTSE Russell. Từ  tháng 3 đến tháng 9/2026, FTSE dự
kiến sẽ  tiếp tụ c đánh giá  việ c nâng hạ ng thị trườ ng chứ ng khoán Việ t Nam vào đợ t rà  soá t giữ a kỳ  trong tháng 3, trướ c khi việ c nâng hạ ng chính thứ c có  hiệu
lư� c va�o tha�ng 9/2026. 
Dự a trên số  liệu chố t năm 2024, tỷ  trọ ng củ a Việ t Nam trong rổ  FTSE EM All Cap Index dự  kiến đạ t mứ c 0,4% vớ i 28 mã  cổ  phiếu đáp ứ ng cá c tiêu chí chọ n
lo� c. ��  ty�  le��  na�y, quy mo�  do� ng vo� n thu�  đo�� ng dư�  kie�n cha�y va�o thi� trư�� ng dao đo�� ng tư�  0,8 đe�n 1 ty�  USD. Do� ng vo� n chu�  đo�� ng đư�� c dư�  ba�o se�  đa� t mư� c cao ga�p
na�m la�n con so�  tre�n.

Vn-Index tăng điểm tháng thứ 4 liên tiếp

P/E thị trường chứng khoán Diễn biến VN-Index trong tháng 2 năm 2026

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Nguồn: APSC tổng hợp
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Độ ng lự c nâng đỡ  thị trườ ng tiếp tụ c đến từ  nhó m cổ  phiếu ngành
na�ng lươ� ng, đa�� c bie�� t la�  đie��n va�  da�u kh��. Be�n ca� nh đo� , nho� m ca�ng bie�n
cu� ng cho tha�y xu hươ� ng ta�ng trươ� ng t��ch cư� c. Đa�y đe�u la�  như� ng nho� m
nga�nh đươ� c hươ� ng lơ� i trư� c tie�p tư�  đa�  ta�ng cu� a gia�  da�u trong thơ� i gian
qua.
BFC và  BSR là  hai điểm sáng khi liên tụ c thiế t lậ p mặ t bằng giá  cao
mớ i, nhiều phiên tăng kịch trần đi kèm thanh khoản lớ n. Kế t tú c tháng
BFC ta�ng 60% trong khi BSR ta�ng 45,12%, trơ�  tha�nh nho� m co�  phie�u
da�n da� t đa�  ta�ng chung. 
Ở  mảng vậ n tả i biển, bộ  đô i VSC (+29,50%) và  GMD (+28,27%) cũ ng
ghi da�u a�n ro�  ne� t. VSC pha� t t��n hie��u xa� c nha�� n ke� t thu� c xu hươ� ng gia�m
trươ� c đo�  va�  mơ�  ra kha�  na�ng quay la� i vu� ng đ��nh cu� . 

Dầu khí bùng nổ, cảng biển vào sóng

Nguồn: APSC tổng hợp

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Diễn biến chỉ số ngành tháng 2/2026

Top cổ phiếu biến động mạnh nhất sàn Hose tháng 2/2026

Ở  chiều ngượ c lạ i, nhó m viễn thô ng ghi nhậ n diễn biến kém tích cự c
trong tha� ng 2 khi nhie�u co�  phie�u gia� m ma� nh. Trong đo�  VGI gia� m 22%,
FOX 20,7%..
Cổ  phiếu cô ng nghệ  cũ ng ghi nhậ n mứ c giả m điểm mạ nh cổ  phiếu FPT
co�  mư� c gia� m 10.15%. Đa� y đo� ng thơ� i co�  phie�u bi� kho� i ngoa� i ba� n ro� ng
ma� nh nha� t thi� trươ� ng.
Nhó m cổ  phiếu ngâ n hà ng có  xu hướ ng chữ ng lạ i và  phâ n hó a sau giai
đoa� n ta� ng ma� nh đa� u na� m. A� p lư� c cho� t lơ� i gia ta� ng cu� ng vơ� i sư�  di�ch
chuye�n do� ng tie�n sang ca� c nho� m nga� nh kha� c khie�n hie�� u sua� t cu� a nho� m
nga� n ha� ng ke�m no� i ba�� t hơn so vơ� i thi� trươ� ng chung..
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Khối ngoại bán ròng trong tháng 2

Thống kê bán ròng của khối ngoại

Nguồn: APSC tổng hợp

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Giá trị giao dịch ròng theo mã CK tháng 02/2026 (tỷ đồng)

       Dòng vốn ngoại ghi nhận tiếp tục bán ròng
Trong tháng 2 chỉ có  3 tuần giao dịch nhưng khố i ngoạ i vẫn tiếp tụ c bán rò ng mạ nh, nhà  đầu tư nướ c ngoà i bán rò ng 7.273 tỷ  đồ ng. Lũ y kế  từ  đầu năm,
kho� i ngoa� i ba�n ro� ng -13.166 ty�  đo� ng (~555,5 trie��u USD). Na�m 2025, kho� i ngoa� i ba�n ro� ng ky�  lu� c v�� i to� ng gia�  tri� -135.329 ty�  đo� ng (~5,2 ty�  USD).
Dò ng tiền ngoạ i tậ p trung giả i ngân mạ nh vào cổ  phiếu HPG củ a ô ng lớ n ngành thép vớ i giá  trị mua rò ng đạ t 4.621 tỷ  đồ ng. Cù ng xu hướ ng, MBB và  BSR
cu� ng đư�� c mua ro� ng la�n lư�� t 2.883 ty�  va�  1.086 ty�  đo� ng. Danh mu� c mua ro� ng co� n m��  ro�� ng sang nhie�u co�  phie�u kha� c như GMD (812 ty�  đo� ng), DGC (600 ty�
đo� ng), STB (425 ty�  đo� ng), DCM (322 ty�  đo� ng), TCX (298 ty�  đo� ng), KDH (288 ty�  đo� ng) va�  PVD (286 ty�  đo� ng).
Á p lự c rú t vố n tậ p trung chủ  yếu ở  nhó m cô ng nghệ , ngân hàng và  hàng tiêu dù ng. Dẫn đầu danh sá ch bán rò ng là  cổ  phiếu FPT củ a CTCP FPT vớ i giá  trị
le�n t�� i 8.270 ty�  đo� ng. Xe�p ngay sau la�  VCB v�� i quy mo�  ba�n ro� ng 2.899 ty�  đo� ng. Cu� ng chie�u, kho� i ngoa� i cu� ng ma� nh tay ru� t vo� n ta� i ca� c ma�  VNM (2.028 ty�
đo� ng), VIC (1.166 ty�  đo� ng), ACB (1.100 ty�  đo� ng), VHM (990 ty�  đo� ng)...
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Rủi ro điều chỉnh sâu hơn, chu kỳ ảm đạm có thể bắt đầu

Biểu đồ kỹ thuật VN-Index (khung tháng)Đồ thị trung, dài hạn. VN-Index vẫn duy trì trong kênh tăng dà i hạ n hình thành
bở i đườ ng xu hướ ng tăng dà i hạ n kẻ  từ  đáy tháng 4/2020 và  đáy 11/2022 và  đang
tie�n ga�n le�n đươ� ng ke�nh ta�ng na�y. Ke� t tha�ng 02 vơ� i ma�u h��nh ne�n bu� a ta�ng ca�n
xuo� i đo� ng ne�n ta� i vu� ng 1.880 đie�m, cho tha�y lư� c ca�u quay trơ�  la� i ma� nh sau nhi�p
rung la� c va�  giu� p VN-Index giư�  vư� ng vu� ng gia�  cao. 
Đồ thị ngắn hạn. Chỉ số  VN-Index (27/02) vẫn vậ n độ ng trên đườ ng MA20 (ngày),
cho tha�y xu hươ� ng ta�ng nga�n ha� n tie�p tu� c đươ� c duy tr�� du�  thi� trươ� ng xua� t hie��n
nhi�p rung la� c đie�u ch��nh. MACD duy tr�� tre�n đươ� ng t��n hie��u va�  histogram tie�p tu� c
mơ�  ro�� ng pha�n dương, pha�n a�nh đo�� ng lươ� ng ta�ng va�n đang đươ� c cu� ng co� . To� ng the� ,
xu hươ� ng nga�n ha� n cu� a thi� trươ� ng tha�ng 2 va�n t��ch cư� c.

        Kịch bản thị trường
Kịch bản cơ sở (60%) VN-Index điều chỉnh về  vù ng hỗ  trợ  quanh 1.600-1.630
(MA200 ngày) cân bằng và  hồ i phụ c kỹ  thuậ t trướ c khi giảm về  vù ng sâu hơn.
Kịch bản tích cực (25%) Hiệu ứ ng bắ t đáy đượ c kích hoạ t trở  lạ i sau khi điều
ch��nh ve�  ho�  trơ�  MA200 giu� p ho� i phu� c le�n vu� ng 1.720-1.740 đie�m (MA100 nga�y).
Kịch bản tiêu cực (15%) Tin xấu xuấ t hiện cộ ng vớ i tâm lý  nhà  đầu tư thậ n trọ ng
đa�y VN-Index xuye�n thu� ng mo� c ho�  trơ�  1600 va�  kie�m đi�nh vu� ng ho�  trơ�  1.500-1.530.

        Chiến lược giao dịch
Nhà đầu tư tận dụng các nhịp hồi phục để bán bớt cổ phiếu hạ margin, hạ tỷ trọng tránh rủi ro thị trường do biến động từ căng thẳng Trung Đông
MUA Chỉ nên mua thăm dò  vớ i tỷ  trọ ng nhỏ  khi thị trườ ng cân bằng tạ i vù ng 1.600-1.630 điểm. Ưu tiên cá c cổ  phiếu có  nền tích lũ y tố t, dò ng tiền ổ n định và
điều chỉnh về  cá c vù ng hỗ  trợ  mạ nh. Ưu tiên cá c cổ  phiếu ngân hàng quố c doanh, chứ ng khoán, bấ t độ ng sản chiế t khấu sâu, cá c nhó m phò ng thủ  Điện , nướ c ,
bảo hiểm.  Tránh mua đuổ i ở  cá c cổ  phiếu đã  tăng mạ nh hoặ c biến độ ng quá  lớ n.
BÁN Ưu tiên chốt lời từng phần và cơ cấu danh mục tạ i cá c cổ  phiếu suy yếu, mấ t hỗ  trợ  ngắn hạ n hoặ c chịu áp lự c bán mạ nh. Trong cá c nhịp hồ i kỹ  thuậ t
co�  the�  ta�� n du� ng đe�  ba�n gia�m ty�  tro� ng, giư�  danh mu� c ơ�  mư� c an toa�n....

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026
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PMI tháng 2 đạt 54,3 điểm ngành sản xuất Việt Nam bứt phá

        PMI tăng vọt phản ánh sự mở rộng sản xuất kinh doanh
Chỉ số  nhà  quản trị mua hàng (PMI) ngành sản xuấ t tháng 2/2026 tăng mạ nh lên 54,3 cao hơn 1,8 điểm so vớ i tháng 1 và  là  tháng thứ  8 liên tiếp đạ t trên
50 điểm. Độ ng lự c chính đến từ  sản lượ ng và  số  lượ ng đơn đặ t hàng mớ i tăng mạ nh. Tố c độ  tăng sản lượ ng đạ t mứ c cao nhấ t trong 19 tháng, khi cá c
doanh nghie��p đa�y ma� nh chua�n bi� ha�ng ho� a đe�  giao cho kha� ch va�  đa�p ư� ng nhu ca�u thi� trươ� ng ca� i thie��n. Tuy nhie�n, a�p lư� c gia�  ca�  đang gia ta�ng khi chi ph��
đa�u va�o va�  gia�  ba�n đo� ng loa� t ta�ng ma� nh. Ne�u xu hươ� ng na�y ke�o da� i, sư� c mua co�  the�  bi� a�nh hươ� ng trong như� ng tha�ng tơ� i. 
So vớ i cá c quố c gia trong ASEAN, PMI  ngành sản xuấ t củ a Việ t Nam đứ ng thứ  3, chỉ xếp sau Singapore và  Philippines.

       Trùng kỳ nghỉ Tết, Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) giảm gần 20%
Chỉ số  IIP tháng 2/2026 ướ c tính giảm 18,4% so vớ i tháng trướ c và  tăng 1% svck. Do tháng 2/2026 có  kỳ  nghỉ Tế t nguyên đán nến số  ngày làm việ c ít hơn
so vơ� i tha�ng trươ� c. Nhưng t��nh chung hai tha�ng đa�u na�m 2026, hoa� t đo�� ng sa�n xua� t va�n duy tr�� đa�  ta�ng t��ch cư� c vơ� i mư� c ta�ng 10,4% svck.

PMI ngành sản xuất qua các năm 

Nguồn: GSO, APSC tổng hợp

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Chỉ số PMI ngành sản xuất các nước ASEAN tháng 2/2026
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CPI tăng do nhu cầu tiêu dùng đi lại dịp Tết
Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Chỉ số CPI của Việt Nam từ tháng 2/2025 đến tháng 2/2026

Nguồn: APSC tổng hợp

Tốc độ tăng, giảm CPI tháng 02/2026 so với tháng trước.

CPI 2T26 tă ng 2,94% svck (trong khi CPI bình quâ n 2T25 tă ng 3,3% svck). Đà  tă ng củ a lạ m phá t đượ c kiểm soá t nhờ  giá  xă ng dầ u giả m 9%
svck. Ở  chiều ngượ c lạ i cá c yếu tố  chính đó ng gó p và o mứ c tă ng củ a CPI gồ m: giá  thịt lợ n tă ng 8,5% svck do nhu cầ u trướ c Tế t tă ng, trong khi
đo�  nguo� n cung kho� ng dư da�  do lươ� ng lơ� n heo trong ca� c tra� i nho�  bi� tie�u hu� y do di�ch be�� nh bu� ng le�n cuo� i na� m 2025; gia�  đie�� n sinh hoa� t ta� ng
5,6% svck sau đơ� t ta� ng gia�  đie�� n va� o T5/25; ch�� so�  gia�  nho� m gia� o du� c ta� ng 3,17% do mo�� t so�  trươ� ng da� n la�� p, tư thu� c, nghe�  đie�u ch��nh ho� c ph��. 
Lũ y kế  từ  đầ u nă m chỉ số  lạ m phá t cơ bả n tă ng 3,47% svck, cao hơn mứ c tă ng 2,94% củ a CPI bình quâ n chung, nguyên nhâ n chủ  yếu do giá
lương thư� c, na� ng lươ� ng la�  ye�u to�  go� p pha� n la� m gia� m CPI chung nhưng đa�  đươ� c loa� i trư�  trong danh mu� c t��nh la� m pha� t cơ ba� n. 
Nă m 2026 là  nă m đầ u thự c hiệ n Kế  hoạ ch phá t triển kinh tế  - xã  hộ i 5 nă m 2026 - 2030, do đó  nhu cầ u sử  dụ ng điệ n, vậ t tư, nguyên liệ u phụ c
vu�  sa� n xua� t, kinh doanh va�  tie�u du� ng se�  ta� ng cu� ng vơ� i như� ng bie�n đo�� ng phư� c ta� p tư�  t��nh h��nh kinh te�  the�  giơ� i, qua đo�  ta� o a� p lư� c nha� t đi�nh le�n
CPI trong nươ� c.
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Vốn FDI thực hiện2 tháng đầu năm 2026 cao nhất cùng kỳ 5 năm qua

Chất lượng dòng tiền tập trung chủ yếu ở công nghiệp chế biếnVốn FDI thực hiện 2 tháng đầu năm các năm 2022-2026 (tỷ USD)

Nguồn: GSO, APSC tổng hợp

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài FDI trong tháng 2 ghi nhận diễn biến trái chiều. Tổ ng vố n đăng ký  đầu tư nướ c ngoà i vào Việ t Nam tiếp tụ c
ghi nhậ n mứ c giảm, đố i lậ p vớ i vố n thự c hiện và  vố n đăng ký  mớ i vẫn tiếp tụ c duy trì đà  tăng. Chú ng tô i cho rằng vố n thự c hiện và  số  dự  án mớ i mớ i là  chỉ
ba�o be�n hơn cho nie�m tin va�  nhi�p trie�n khai sa�n xua� t. 
Tổng vốn đăng ký sụt giảm đáng kể. Tổ ng vố n đầu tư nướ c ngoà i đăng ký  đạ t 6,03 tỷ  USD, giảm 12,6% so vớ i cù ng kỳ  năm trướ c chủ  yếu do: lượ ng vố n
đa�ng ky�  đie�u ch��nh gia�m ma� nh 52,3% svck, vo� n đa�ng ky�  go� p vo� n mua co�  pha�n gia�m 5,7% svck. Vo� n đa�ng ky�  mơ� i đa� t 3,54 ty�  USD (620 dư�  a�n, ta�ng 61,5%
ve�  vo� n va�  20,2% ve�  so�  dư�  a�n) tie�p tu� c duy tr�� đa�  ta�ng. 
Thu hút đầu tư nước ngoài vẫn ghi nhận những gam màu sáng từ khả năng giải ngân. Tổ ng vố n đầu tư thự c hiện ướ c đạ t 3,21 tỷ  USD, tăng 8,8% so
vớ i cù ng kỳ  năm 2025. Đây tiếp tụ c là  con số  kỷ  lụ c, đánh dấu mứ c vố n thự c hiện cao nhấ t trong tháng 2 củ a giai đoạ n 5 năm trở  lạ i đây (2022-2026). Về
chấ t lượ ng dò ng tiền, vố n thự c hiện tậ p trung chủ  yếu ở  cô ng nghiệp chế  biến chế  tạ o (chiếm 82,7%, tương ứ ng 2,65 tỷ  USD). 
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Thuế quan toàn cầu 10% của Mỹ chính thức có hiệu lực tuy nhiên nguy cơ vẫn hiện hữu
Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Thâm hụt thương mại với Mỹ ( đơn vị: tỷ đô)         Tòa án Tối cao bác bỏ thuế quan đối ứng của Tổng thống Trump   
Tò a á n tố i cao Mỹ  vừ a qua đã  bá c bỏ  mứ c thuế  đố i ứ ng củ a chính quyền Tổ ng
thố ng Donald Trump hồ i thá ng 4 nă m ngoá i. Trong ngắ n hạ n việ c thuế  giả m về
10-15% tạ o tâ m lý  "dễ  thở " cho mộ t số  ngà nh, song vẫ n tiềm ẩ n nhiều biến độ ng
và  nguy cơ đố i vớ i doanh nghiệp Việ t.

       Thâm hụt thương mại với Mỹ của Việt Nam đạt 172 tỷ USD năm 2025
Nă m 2025, xuấ t khẩ u Việ t Nam sang Mỹ  đạ t khoả ng 153 tỉ USD, tă ng gầ n 30%
so vớ i 2024, trong đó  nhó m cô ng nghệ  cao chiếm hơn mộ t nử a. Việ t Nam hiện
đứ ng thứ  ba về  thâ m hụ t thương mạ i vớ i Mỹ, khoả ng 172 tỉ USD - mộ t vị thế
khiến sứ c ép đà m phá n gia tă ng.
Nă m 2025, thuế  suấ t hiệ u dụ ng củ a Mỹ  vớ i Việ t Nam đã  lên khoả ng 12-13%,
trong khi thâ m hụ t thương mạ i củ a Mỹ  vẫ n ở  mứ c 1.200 tỉ USD.
Tổng thống Mỹ Donald Trump ngay sau đó đã kích hoạt Mục 122 củ a Đạ o
luậ t Thương mạ i 1974, cho phép tổ ng thố ng Mỹ  á p thuế  quan để  giả i quyế t cá c
vấ n đề  thanh toá n quố c tế  cơ bả n. 
Nếu mụ c tiêu củ a Chính phủ  Mỹ  là  giả m thâ m hụ t, cá c chính sá ch thuế  quan sẽ
cò n đượ c khai thá c và  tậ n dụ ng tố i đa. Bở i Mỹ  vẫ n cò n hà ng loạ t cô ng cụ  khá c để
giả i quyế t vấ n đề  về  thâ m hụ t thương mạ i giữ a Mỹ  và  cá c quố c gia khá c, thậ m
chí là  nhữ ng nền tả ng phá p lý  vữ ng chắ c hơn.
Đố i vớ i doanh nghiệp Việ t, số  liệ u trong nhữ ng nă m vừ a qua cho thấy Mỹ  vẫ n là
thị trườ ng trụ  cộ t. Chiến lượ c dà i hạ n phả i là  đa dạ ng hó a thị trườ ng, nâ ng cấ p
thể  chế  và  đầ u tư và o giá o dụ c để  nâ ng cao nă ng lự c cạ nh tranh.

Nguồn: APSC tổng hợp
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Cán cân thương mại hàng hóa nhập siêu 1,04 tỷ USD

Thị trường xuất, nhập khẩu hàng hoá chủ yếu 2 tháng đầu năm 2026

Xuất, nhập khẩu hàng hóa hai tháng đầu năm 2026

Nguồn: GSO, APSC tổng hợp

      Ngoại thương tháng 2 nhập siêu 1,04 tỷ USD (xuất khẩu 33,06 tỷ
USD; nhập khẩu 34,1 tỷ USD). 

Cán cân thương mạ i hàng hó a tháng 2/2026 thâm hụ t 1,04 tỷ  USD -
đánh dấu tháng nhậ p siêu thứ  3 liên tiếp. Lũ y kế  2T26, kim ngạ ch xuấ t
khẩu đạ t 76,36 tỷ  USD (+18,3% svck), trong khi kim ngạ ch nhậ p khẩu
đạ t 79,34 tỷ  USD (+26,3% svck). Theo đó  cán cân thương mạ i hàng hó a
nha�̣ p sie�u 2,98 tỷ USD (cùng kỳ na�m ngoái xua� t sie�u 1,47 tỷ USD). 

        Nhập khẩu tư liệu sản xuất chiếm tỷ trọng áp đảo
Về  cơ cấu nhó m hàng nhậ p khẩu, 2 tháng đầu năm 2026, nhó m hàng tư
lie�̣u sản xua� t đạt 74,67 tỷ USD, ta�ng 27% svck cho tha�y nhu ca�u nha�̣ p
kha�u nguye�n lie�̣u đa�u vào ta�ng cao trong bo� i cảnh so�  lượng đơn hàng
mới phục ho� i t�ćh cực.
Về  thị trườ ng xuấ t, nhậ p khẩu hàng hó a tháng 2/2026, Hoa Kỳ  là  thị
trường xua� t kha�u lớn nha� t của Vie�̣ t Nam với kim ngạch đạt 23,8 tỷ USD.
Trung Quo� c là thi ̣ trường nha�̣ p kha�u lớn nha� t của Vie�̣ t Nam với kim
ngạch đạt 31,9 tỷ USD.

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026
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Giải ngân vốn đầu tư công chậm lại

Tình hình thu ngân sách Nhà nước tháng 2/2026

        Giải ngân vốn đầu tư công đầu năm chậm lại, hai tháng mới đạt 5,6%
Tính đến 28/2/2026, cả  nướ c giả i ngân đạ t hơn 55.700 tỷ  đồ ng vố n đầu tư
cô ng, đạ t 5,6% kế  hoạ ch Thủ  tướ ng giao. Giai đoạ n 2026-2030 ghi nhậ n
lươ� ng vo� n đa�u tư co� ng lơ� n nha� t tư�  trươ� c đe�n nay, khie�n a�p lư� c gia� i nga�n vo� n
đa�u tư co� ng gia ta�ng. 
Bố i cảnh năm 2026 vẫn sẽ  tồ n tạ i mộ t số  yếu tố  cơ bản ảnh hưở ng đến giả i
nga�n đa�u tư co� ng: vươ� ng ma� c trong co� ng ta� c đe�n bu� , gia� i pho� ng ma�� t ba�ng;
t��nh tra� ng thie�u nguo� n cung va�  kha�  na�ng bie�n đo�� ng gia�  ca�  nguye�n va�� t lie��u khi
ra� t nhie�u co� ng tr��nh xa�y dư� ng lơ� n cu� ng đo� ng loa� t trie�n khai; Đo� ng thơ� i, đa�y
cu� ng la�  na�m chuye�n tie�p ve�  the�  che� , nhie�u va�n ba�n pha�p lua�� t mơ� i co�  hie��u lư� c
tư�  nga�y 01/01/2026, da�n tơ� i vie�� c trie�n khai ca� c cơ che� , ch��nh sa� ch mơ� i co�  the�
pha� t sinh như� ng kho�  kha�n, vươ� ng ma� c nha� t đi�nh. 

        Ngân sách bội thu hơn 290.000 tỷ đồng trong hai tháng đầu năm
Tổ ng thu ngân sá ch Nhà  nướ c tháng 02/2026 ướ c đạ t 170.5 nghìn tỷ  đồ ng.
Lũ y kế  tổ ng thu ngân sá ch Nhà  nướ c hai tháng đầu năm 2026 ướ c đạ t 601.3
ngh��n ty�  đo� ng, ba�ng 23.8% dư�  toa�n na�m va�  ta�ng 13.1% so vơ� i cu� ng ky�  na�m
trươ� c. 
Tổ ng chi ngân sá ch Nhà  nướ c tháng 02/2026 ướ c đạ t gần 163.0 nghìn tỷ
đo� ng; lu� y ke�  hai tha�ng đa�u na�m 2026 ươ� c đa� t 311.0 ngh��n ty�  đo� ng, ba�ng 9.8%
dư�  toa�n na�m va�  ta�ng 11.0% so vơ� i cu� ng ky�  na�m trươ� c. 
Ngân sá ch Nhà  nướ c bộ i thu 290 nghìn tỷ  đồ ng trong 2 tháng đầu năm 2026.

Năm 2026 là năm cao điểm của đầu tư công

Nguồn: APSC tổng hợp

Tháng 03/2026

Báo cáo chiến lược
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 DXY ghi nhận tháng tăng giá đầu tiên sau 4 tháng suy yếu

Diễn biến DXY từ đầu năm 2026 đến ngày 02/03/2026

Nguồn: WData, APSC tổng hợp

Tháng 03/2026

Biến động một số đồng tiền so với USD

Báo cáo chiến lược

        DXY tăng 0,6% trong tháng 2
Khở i đầ u thá ng ở  mứ c 97, đồ ng USD chủ  yếu dao độ ng hẹp quanh mứ c 96-97 trong thá ng 2. Đến cuố i kỳ , chỉ số  DXY tă ng 0.6% so vớ i cuố i thá ng 1 lên
mứ c 97.6, qua đó  đá nh dấ u thá ng tă ng đầ u tiên kể  từ  thá ng 10/2025. Đà  tă ng nà y đượ c thú c đẩ y nhờ  kỳ  vọ ng Fed sẽ  tiếp tụ c giữ  lã i suấ t trong bố i cả nh
la� m pha� t va� n dai da� ng. Trong khi đo� , thi� trươ� ng lao đo�� ng ghi nha�� n mư� c ta� ng trươ� ng vie�� c la� m ma� nh nha� t trong 13 tha� ng va� o tha� ng 1, vơ� i 130.000 vie�� c la� m
mơ� i va�  ty�  le��  tha� t nghie��p gia� m xuo� ng 4.3%. Qua đo� , đie�u na� y ta� o đie�u kie�� n cho Fed ta�� p trung nhie�u hơn va� o mu� c tie�u kie�m soa� t la� m pha� t. Ngoa� i ra, đa�  ta� ng
gia�  cu� a USD cu� ng đươ� c thu� c đa� y nhơ�  nhu ca� u ve�  ta� i sa� n tru�  a� n ta� ng trơ�  la� i khi xung đo�� t My�  - Iran no�  ra va� o cuo� i T2 sau chuo� i đa� m pha� n tha� t ba� i ve�  tho� a
thua�� n ha� t nha� n.

       Áp lực tỷ giá tăng nhẹ từ đà phục hồi của DXY
Sự  phụ c hồ i củ a đồ ng DXY đã  phầ n nà o gâ y sứ c ép lên tỷ  giá  USD/VND. Cụ  thể  tỷ  giá  liên ngâ n hà ng cuố i thá ng 2 tă ng 0,4% so vớ i thá ng trướ c lên mứ c
26.058 VND/USD, tuy nhiên mứ c nà y vẫ n thấ p hơn 0,8% so vớ i đầ u nă m. Tỷ  giá  tự  do tă ng mạ nh 0.85% trong thá ng lên mứ c 26.700 VND/USD (-0,8% so
vơ� i đa� u na� m); trong khi ty�  gia�  trung ta� m gia� m nhe�  0,1% so vơ� i tha� ng trươ� c, hie�� n ơ�  mư� c 25.044 VND/USD (-0.3% so vơ� i đa� u na� m). 
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Lãi suất liên ngân hàng ổn định trở lại, mặt bằng huy động tiếp tục nhích lên
Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Nguồn: Vietstock, APSC tổng hợp

Tín dụng bật tăng ngay sau Tết

Lãi suất liên ngân hàng các kỳ hạn (%)

        Lãi suất liên ngân hàng cao đợt gần Tết chỉ là yếu tố ngắn hạn
Lã i suấ t liên ngân hàng ghi nhậ n biến độ ng mạ nh trong tháng 2. Từ  mứ c 5,4% vào cuố i
tháng 1, lã i suấ t qua đêm đã  tăng vọ t lên 17,25% vào đầu tháng 2 - mứ c cao nhấ t trong
hơn mo�� t tha�� p ky� . Die�n bie�n na�y pha�n a�nh a�p lư� c thanh khoa�n mang t��nh mu� a vu�  khi nhu
ca�u thanh toa�n ta�ng cao trươ� c Te� t Nguye�n đa�n, đo� ng thơ� i ca� c nga�n ha�ng đa�y ma� nh t��n
du� ng trong tha�ng 1 đe�  bu�  đa�p cho giai đoa� n ngh�� Te� t trong tha�ng 2. La� i sua� t qua đe�m
gia�m ve�  2,5% va�o cuo� i tha�ng 2 - mư� c tha�p nha� t ke�  tư�  cuo� i na�m trươ� c. 
Tín dụ ng tăng trưở ng 1,4% trong 2 tháng đầu năm. Năm nay dò ng vố n lạ i đượ c bơm ra
nền kinh tế  mạ nh hơn đáng kể , cho thấy nhu cầu vố n đang phụ c hồ i rõ  rệ t.
Ngân hàng Nhà nước bơm ròng 83,6 nghìn tỷ trong tháng 2. Tính chung cả  tháng,
Ngân hàng Nhà  nướ c đã  bơm hơn 309,2 nghìn tỷ  đồ ng qua kênh OMO vớ i kỳ  hạ n 7 - 56
nga�y, la� i sua� t 4,5%; lươ� ng vo� n đa�o ha� n đa� t hơn 225,6 ngh��n ty�  đo� ng, tương đương bơm
ro� ng hơn 83,6 ngh��n ty�  đo� ng trong tha�ng 2. 
Xu hướng tăng lãi suất huy động vẫn chiếm ưu thế trong tháng 2. Lã i suấ t huy độ ng
vươ� t 7%/na�m. Ta� i nga�y 27/2/2026, kho� ng ��t ca� c nga�n ha�ng đang nie�m ye� t la� i sua� t huy
đo�� ng vươ� t 7%/na�m, đa�y la�  mư� c la� i sua� t ra� t hie�m ga�� p ơ�  thơ� i đie�m ca� ch đa�y nư� a na�m.
Lãi suất cho vay bất động sản tăng cao gây sức ép lớn cho doanh nghiệp địa ốc. Bấ t
đo�� ng sa�n – lĩnh vự c chiếm 24,8% (tương đương 1/4) tổ ng dư nợ  toàn hệ  thố ng – trở
thành khu vự c cảm nhậ n rõ  nhấ t sự  đảo chiều lã i suấ t trong năm 2026. Thay cho nhữ ng
mứ c lã i suấ t “mềm” từ ng phổ  biến, thị trườ ng hiện ghi nhậ n 9–10%/năm cho kỳ  cố
đi�nh nga�n ha� n va�  vươ� t 13%/na�m ne�u kha� ch ha�ng muo� n neo la� i sua� t la�u hơn. Mư� c la� i
sua� t na�y trơ�  tha�nh tha� ch thư� c vơ� i doanh nghie��p ba� t đo�� ng sa�n va�  ngươ� i mua nha� .

https://24hmoney.vn/wiki/bat-dong-san-la-gi-wiki11942.html
https://24hmoney.vn/wiki/bat-dong-san-la-gi-wiki11942.html
https://24hmoney.vn/wiki/thi-truong-la-gi-wiki12120.html
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Chiến sự Mỹ - Iran đã gây cú sốc lớn với thị trường năng lượng
Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Nguồn: APSC tổng hợp

        Iran tuyên bố chặn Hormuz, căng thẳng leo thang
Că ng thẳ ng giữ a Mỹ  và  Iran leo thang mạ nh từ  28/02/2026, khi Mỹ  phố i hợ p vớ i Israel tiến hà nh chiến dịch khô ng kích quy mô  lớ n nhằ m và o
cá c mụ c tiêu quâ n sự , cơ sở  hạ t nhâ n và  lã nh đạ o cấ p cao tạ i Iran. Trong đợ t tấ n cô ng đầ u tiên tạ i Tehran, Ali Khamenei – Lã nh đạ o tố i cao củ a
Iran – đượ c cho là  đã  thiệ t mạ ng, là m gia tă ng că ng thẳ ng nghiêm trọ ng trong khu vự c.
Ngay sau đó , Iran tiến hà nh đá p trả  bằ ng hà ng loạ t tên lử a và  UAV nhằ m và o cá c că n cứ  quâ n sự  củ a Mỹ  và  đồ ng minh tạ i Trung Đô ng, bao gồ m
Bahrain, Kuwait, Qatar va�  Jordan, đo� ng thơ� i mơ�  ro�� ng ca� c đơ� t ta� n co� ng va� o Israel. Ca� c cuo�� c kho� ng k��ch va�  pha� n co� ng lie�n tie�p tư�  đa� u tha� ng
3/2026 đe�n nay khie�n xung đo�� t lan ro�� ng, la� m gia ta� ng nguy cơ mo�� t cuo�� c chie�n khu vư� c quy mo�  lơ� n va�  đa�y ru� i ro đi�a ch��nh tri� ta� i Trung Đo� ng le�n
mư� c cao.
Trong bố i cả nh đó , Iran tuyên bố  kiểm soá t và  sẵ n sà ng phong tỏ a Eo biển Hormuz, đồ ng thờ i cả nh bá o sẽ  tấ n cô ng cá c tà u có  liên quan đến Mỹ,
Israel hoa�� c ca� c quo� c gia u� ng ho��  ne�u co�  ga� ng đi qua khu vư� c. Đa�y la�  tuye�n ha� ng ha� i chie�n lươ� c cu� a thi� trươ� ng na� ng lươ� ng toa� n ca� u khi khoa� ng
20% lươ� ng da� u mo�  giao di�ch quo� c te�  đươ� c va�� n chuye�n qua mo� i nga�y, do đo�  ba� t ky�  sư�  gia� n đoa� n na� o cu� ng co�  the�  ta� c đo�� ng ma� nh đe�n nguo� n cung
da� u va�  hoa� t đo�� ng thương ma� i quo� c te� .
Tác động: Việ c Iran tuyên bố  sẵ n sà ng phong tỏ a eo biển Hormuz là m gia tă ng đá ng kể  rủ i ro địa chính trị và  đe dọ a chuỗ i cung ứ ng nă ng lượ ng
toa� n ca� u. Vơ� i ty�  tro� ng va�� n chuye�n da� u lơ� n qua khu vư� c na�y, nguy cơ gia� n đoa� n co�  the�  khie�n gia�  da� u bie�n đo�� ng ma� nh, ke�o theo a� p lư� c le�n la� m pha� t
va�  chi ph�� va�� n ta� i quo� c te� . Du�  My�  đa�  ke�u go� i ca� c co� ng ty ba� o hie�m ta� ng cươ� ng ho�  trơ�  va�  trie�n khai ta� u ho��  to� ng nha� m đa� m ba� o an toa� n cho ca� c ta� u
chơ�  da� u, vie�� c thư� c thi tre�n thư� c te�  va� n ga�� p nhie�u kho�  kha� n do ru� i ro an ninh cao va�  ph�� ba� o hie�m chie�n tranh ta� ng ma� nh. Trong bo� i ca� nh ca� c cuo�� c
ta� n co� ng qua la� i va� n tie�p die�n, ca� ng tha� ng giư� a Iran, My�  va�  Israel nhie�u kha�  na� ng se�  tie�p tu� c duy tr�� a� p lư� c le�n thi� trươ� ng na� ng lươ� ng, thương ma� i
toa� n ca� u va�  ta� m ly�  nha�  đa� u tư trong nga� n ha� n.
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Bức tranh kinh tế Mỹ tháng 2

        Kỳ vọng về thời điểm Fed bắt đầu cắt giảm lãi suất đã chậm lại
Hiện tạ i thị trườ ng vẫ n kỳ  vọ ng Cụ c Dự  trữ  liên bang Mỹ  (Fed) sẽ  có  2
đợt gia� m la� i sua� t trong na� m nay, to� ng co�̣ ng 50 đie�m cơ ba� n, đưa la� i sua� t
lie�n bang ve�  vùng 3,00% - 3,25% vào cuo� i na� m 2026. Tuy nhie�n ngay ca�
trước khi ca� ng tha� ng qua� n sự giư� a My�  và Iran bùng phát, kỳ vọng ve�
thời đie�m Fed ba� t đa� u ca� t gia� m la� i sua� t đa�  cha�̣ m lại do các so�  lie�̣ u kinh te�
mới co� ng bo�  cho tha�y thị trường lao đo�̣ ng va� n vư� ng và lạm phát chưa
quay ve�  mức mục tie�u 2%.
CPI mức thấp nhất kể từ 2021. Theo Cụ c Thố ng kê  Lao độ ng Mỹ, CPI
tháng 1 ta� ng 0,2% so với tháng trước (MoM) và 2,4% so với cùng kỳ
na� m trước (YoY) - mức tha� p nha� t ke�  từ 2021 nhưng va� n cao hơn mục
tie�u cu� a Fed. Ơ�  ca� p đo�̣  chi ph�́ sa� n xua� t, PPI tháng 1 ta� ng 0,5% MoM và
2,9% YoY, còn PPI lo� i ta� ng mạnh 0,8% MoM, cao ga� p hơn hai la� n kỳ vọng
0,3%. Đie�u này cho tha�y doanh nghie�̣p đang chuye�n mo�̣ t pha� n chi ph�́
cao hơn vào giá bán, qua đó duy tr�̀ sức ép le�n lạm phát tie�u dùng.
Vớ i bứ c tranh lạ m phá t vẫ n trên mụ c tiêu và  thị trườ ng lao độ ng chưa
suy yếu, đơn vị phâ n tích dự  bá o Fed có  khả  nă ng duy trì lã i suấ t hiệ n tạ i
la� u hơn. Ne�u giá da� u tie�p tục đứng ơ�  mức cao do xung đo�̣ t tại Trung
Đo� ng, Fed có the�  càng tha�̣ n trọng hơn cho đe�n khi đánh giá ro�  hơn tác
đo�̣ ng cu� a giá na� ng lượng le�n lạm phát và tie�u dùng My�  trong các tháng
tới. 

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

CPI Mỹ giai đoạn T1/2012-T1/2026 (đvt: %)

Nguồn: APSC tổng hợp

Số việc làm phi nông nghiệp mới từ tháng 1/2022 - 2026
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Lĩnh vực sản xuất Eurozone cải thiện

Nguồn: Tradingeconomics, APSC tổng hợp

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Lĩnh vực sản xuất Eurozone đạt mức cao nhất trong 44 tháng vào tháng 2. Chỉ số  PMI Sả n xuấ t Eurozone củ a HCOB tă ng lên 50,8 trong thá ng 2 từ
mư� c 49,5 trong tha� ng 1, đa� nh da� u la� n đa� u tie�n ch�� so�  na�y vươ� t qua ngươ� ng ta� ng trươ� ng 50,0 ke�  tư�  tha� ng 8 na� m ngoa� i. So�  lie�� u na�y the�  hie�� n sư�  ca� i thie�� n
ma� nh me�  nha� t ve�  đie�u kie�� n hoa� t đo�� ng ma�  ca� c nha�  ma�y khu vư� c đo� ng euro pha� i đo� i ma�� t ke�  tư�  tha� ng 6 na� m 2022. Mư� c sa� n lươ� ng cu� a nha�  ma�y ta� ng tre�n
kha� p Eurozone trong tha� ng 2, đa� nh da� u 11 tha� ng ta� ng trươ� ng trong so�  12 tha� ng qua. Đư� c ghi nha�� n sư�  ca� i thie�� n ma� nh me�  nha� t ve�  đie�u kie�� n hoa� t đo�� ng
cu� a nha�  ma�y trong ga� n bo� n na� m, vơ� i ch�� so�  PMI đa� t 50,9. Pha� p chư� ng kie�n ne�n kinh te�  sa� n xua� t cu� a m��nh ta� ng trươ� ng đi ngang sau sư�  ta� ng trươ� ng vư� ng
cha� c trong tha� ng 1, vơ� i ch�� so�  PMI ơ�  mư� c 50,1.
Lạm phát giá tiêu dùng tăng cao hơn dự kiến tại khu vực đồng euro trong tháng 2, điều này sẽ  thu hú t sự  chú  ý  củ a Ngâ n hà ng Trung ương Châ u
A� u khi gia�  na� ng lươ� ng ta� ng.
Ướ c tính chỉ số  giá  tiêu dù ng (CPI) tă ng 1,9% hà ng nă m trong thá ng trướ c, cao hơn mứ c 1,7% củ a thá ng 1 và  cao hơn dự  kiến. Theo thá ng, số  liệ u tă ng
0,7% trong tha� ng trươ� c sau khi ghi nha�� n mư� c gia� m 0,6% trong tha� ng 1.
Ngâ n hà ng Trung ương Châ u Â u giữ  nguyên lã i suấ t tạ i cuộ c họ p chính sá ch đầ u tiên củ a nă m 2026 và o đầ u thá ng 2, nhắ c lạ i rằ ng lạ m phá t dự  kiến sẽ
o� n đi�nh ơ�  mư� c mu� c tie�u 2% trong trung ha� n.

Lạm phát khu vực đồng euro tăng 1,9% trong tháng 2Lĩnh vực sản xuất Eurozone đạt mức cao nhất trong 44 tháng vào tháng 2
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Trung Quốc đặt mục tiêu tăng trưởng thấp kỷ lục

Ngành sản xuất Trung Quốc tăng trưởng mạnh nhất trong hơn 5 năm PMI tháng 2 cải thiện. Khu vự c sản xuấ t củ a Trung Quố c mở  rộ ng vớ i tố c độ

nhanh nha� t trong hơn na�m na�m trong tha�ng 2, đươ� c thu� c đa�y bơ� i sư�  ta�ng vo� t

cu� a đơn ha�ng mơ� i va�  nhu ca�u xua� t kha�u. Ch�� so�  Qua�n ly�  Mua ha�ng (PMI) ch��nh

ta�ng le�n 52,1 trong tha�ng 2 tư�  mư� c 50,3 trong tha�ng 1, đa�nh da�u mư� c mơ�  ro�� ng

ma� nh nha� t ke�  tư�  tha�ng 12/2020. Ch�� so�  tre�n 50 cho tha�y hoa� t đo�� ng sa�n xua� t

đang ta�ng trươ� ng. Đơn ha�ng mơ� i ta�ng vơ� i to� c đo��  nhanh nha� t ke�  tư�  tha�ng

12/2020, trong khi đơn ha�ng xua� t kha�u ta�ng vơ� i to� c đo��  ro�  re�� t nha� t ke�  tư�  tha�ng

9/2020. Sư�  gia ta�ng nhu ca�u đa�  khie�n ca� c nha�  sa�n xua� t ta�ng sa�n lươ� ng ơ�  mư� c

ma� nh nha� t ke�  tư�  tha�ng 6/2024.

Trung Quố c đã  đặ t mụ c tiêu tăng trưở ng GDP năm nay ở  mứ c 4,5%-5%, mứ c

tha�p nha� t tư� ng đươ� c ghi nha�� n ke�  tư�  đa�u tha�� p nie�n 1990. Mu� c tie�u na�y đươ� c ne�u

trong ba�o ca�o co� ng ta� c ch��nh phu�  Trung Quo� c co� ng bo�  nga�y 5/3 na�y tha�p hơn

so vơ� i mư� c khoa�ng 5% đa�� t ra trong 3 na�m.

Kỳ  họ p quố c hộ i thườ ng niên củ a Trung Quố c, hay cò n đượ c gọ i là  “Lưỡ ng hộ i”,

đã  khai mạ c vào ngày 4/3. Sự  kiện này gồ m hai cuộ c họ p quan trọ ng: Hộ i nghị

Hie��p thương Ch��nh tri� Nha�n da�n Trung Quo� c ba� t đa�u va�o nga�y 4/3 va�  Đa� i ho�� i

Đa� i bie�u Nha�n da�n Toa�n quo� c khai ma� c trong nga�y 5/3.  

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

GDP Trung Quốc từ năm 2024 đến nay

Nguồn: Investing, APSC tổng hợp
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Chứng khoán Toàn cầu ghi nhận nhiều diễn biến tích cực trong Tháng 2

Chứng khoán Mỹ giằng co. Thuế  đố i ứ ng Tò a á n Tố i cao Mỹ  đã
bác bo�  pha� n l�́n ch�́nh sách thue�  quan cu� a To� ng tho� ng Donald
Trump (20/02). Ca� ng tha� ng My�  - Iran nóng tr��  la� i khi đa� m phán
ha� t nha� n va� n be�  ta� c. Dj đóng cư� a ��  mức 48.977, ta� ng nhe�  0,5%
trong tháng.
Nikkei 225 lại vượt ngưỡng 58.000 điểm. Chứ ng khoá n Nhậ t
Bả n duy trì xu hướ ng đi lên theo đà  tă ng củ a nhó m cổ  phiếu
co� ng nghe��  toa� n ca� u. Ke� t tháng Nikkei ��  mức 58.280, ta� ng
10,40% so v�́i ho� i đa� u tháng. 
KOSPI lần đầu tiên vượt 6.000 điểm. Ngườ i Hà n “quay lưng”
v�́i ba� t đo�� ng sa� n, mua ma� nh co�  phie�u khie�n ch�� so�  Kospi ta� ng
ma� nh 26,% trong tháng. Lý do la�  "sie�u chu ky� " nga� nh ch�́p bán
da� n va� n đang tie�p die�n, cu� ng v�́i các ch�́nh sách k�́ch ca� u thi�
trư�� ng vo� n cu� a Ch�́nh phu�  Ha� n Quo� c. 
Chỉ số Hang Seng có diễn biến sideway chủ  yếu vì Tế t Nguyên
Đán khie�n thi� trư�� ng đóng cư� a da� i. Ch�� so�  gia� m nhe�  0.17% trong
tháng va�  đóng cư� a ��  26.730 đie�m. 
Shanghai xu hướng chung trong tháng là tăng điểm tích cực.
SSE diễn biến giả m hồ i đầ u thá ng sau đó  có  phụ c hồ i trướ c Tế t
va�  sau te� t bứt phá ma� nh. Ke� t tháng ch�� so�  đóng cư� a ��  mức 4.761
ta� ng 3,61% so v�́i m��  tháng. 

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Chỉ Số Nikkei 225 Chỉ số KOSPI

Chỉ số DowJones Chỉ số Shanghai

Nguồn: Tradingview, APSC tổng hợp
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Chiến sự Trung Đông và làn sóng tái định giá vàng toàn cầu
Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

       Vàng, bạc khép lại tháng tăng giá mạnh 
Trong phiên 27/2, giá  và ng á p sá t mố c 5.300 USD/ounce, nâ ng mứ c tă ng trong thá ng 2/2026 lên khoả ng 7,6%. Tính từ  đầ u nă m đến nay, kim loạ i quý
này đã  tă ng hơn 15% và  ghi nhậ n chuỗ i tă ng 7 thá ng liên tiếp – dà i nhấ t kể  từ  nă m 1973. Độ ng lự c chính đến từ  việ c Mỹ  tă ng cườ ng lự c lượ ng quâ n sự
lớ n nhấ t tạ i Trung Đô ng kể  từ  nă m 2003 theo chỉ đạ o củ a Tổ ng thố ng Donald Trump, là m gia tă ng bấ t ổ n địa chính trị và  thú c đẩy dò ng tiền tìm đến tà i
sả n trú  ẩ n an toà n.
Bên cạ nh đó , lợ i suấ t trá i phiếu kho bạ c Mỹ  kỳ  hạ n 10 nă m trong ngày 27/2 giả m xuố ng mứ c thấ p nhấ t 3 thá ng, qua đó  gia tă ng sứ c hấ p dẫ n củ a và ng –
tà i sả n khô ng sinh lã i. Thị trườ ng hiệ n cũ ng đặ t cượ c 42% khả  nă ng Cụ c Dự  trữ  Liên bang Mỹ  (Fed) sẽ  hạ  lã i suấ t thêm 25 điểm cơ bả n trong thá ng 6, tạ o
thêm lự c đỡ  cho xu hướ ng tă ng củ a kim loạ i quý  này.
Trong ngày 27/02, giá  bạ c giao ngay tă ng mạ nh 4,8%, lên 92,60 USD/ounce và  đang hướ ng tớ i mứ c tă ng 9,7% trong thá ng. Đà  bứ t phá  này cho thấy lự c
cầ u đầ u cơ và  nhu cầ u trú  ẩ n gia tă ng rõ  rệ t, đưa bạ c trở  thà nh mộ t trong nhữ ng kim loạ i quý  có  hiệ u suấ t nổ i bậ t nhấ t trong thá ng 2/2026.

Nguồn: Investing, APSC tổng hợp

Diễn biến giá vàng thế giới Diễn biến giá bạc thế giới
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Thị trường hàng hóa: Giá dầu tăng mạnh, giá thép xóa bỏ đợt tăng giá gần đây

Giá dầu Brent 

 Nguồn: TradingEconomics, APSC tổng hợp

Giá thép

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Giá  dầ u thế  giớ i 28/2 tiếp tụ c tă ng mạ nh gầ n 3% khi că ng thẳ ng Mỹ  -
Iran leo thang, thi� trươ� ng lo nga� i nguy cơ gia� n đoa� n nguo� n cung tư�
Trung Đo� ng. Cu�  the� , gia�  da� u Brent đư� ng ơ�  mo� c 72,50 USD/thu� ng, ta� ng
2,47%; gia�  da� u WTI ơ�  mo� c 66,65 USD/thu� ng, ta� ng 2,21%.
Trong thá ng 2 giá  dầ u brent đã  tă ng 4.9% so vớ i giá  củ a thá ng 1/2026
tư�  mư� c 67 le�n 73 USD.
Giá  dầ u cò n sẽ  tiếp tụ c tă ng mạ nh trong thá ng 3 khi că ng thẳ ng Trung
đo� ng leo thanh va�  khi Iran đo� ng cư� a eo bie�n Hormuz.

Giá  thép thanh kỳ  hạ n trong thá ng 2 giả m xuố ng dướ i 3.060 NDT/tấ n, xó a
bo�  như� ng đơ� t ta� ng gia�  ga� n đa�y sau khi ch��nh quye�n Trung Quo� c ch�� thi� ca� c
nha�  ma�y ơ�  mie�n Ba� c Trung Quo� c ta� m thơ� i gia� m quy mo�  hoa� t đo�� ng đe�  ha� n
che�  o�  nhie�m trong thơ� i gian die�n ra ky�  ho� p thươ� ng nie�n cu� a Đa� i ho�� i đa� i
bie�u nha� n da� n toa� n quo� c.
Theo chỉ thị đượ c gọ i là  "bầ u trờ i xanh", cá c nhà  máy đượ c yêu cầ u cắ t
gia� m sa� n lươ� ng lo�  cao 30% trong mo�� t tua� n ba� t đa� u tư�  nga�y 4 tha� ng 3 đe�
ha� n che�  kh�� tha� i ta� i Ba� c Kinh trong thơ� i gian die�n ra ca� c cuo�� c tu�  ho� p ch��nh
tri� ca� p cao.
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Thị trường hàng hóa: Giá cao su tăng mạnh, giá phân bón đi lên nhẹ

 Nguồn: TradingEconomics, APSC tổng hợp

Giá cao su Giá phân bón

Báo cáo chiến lược

Tháng 03/2026

Trong thá ng 2/2026, thị trườ ng giá  cao su thế  giớ i ghi nhậ n đà  phụ c
hồ i ấ n tượ ng vớ i nhiều thị trườ ng chính như Thá i Lan và  Nhậ t Bả n
ta� ng le�n mư� c cao nha� t trong nhie�u tha� ng, trong đo�  gia�  ky�  ha� n tha� ng
3/2026 ta� i Tha� i Lan đa� t mư� c cao nha� t 6 tha� ng va�  ��  Nha�� t duy tr�� quanh
đ��nh mo�� t na� m nh��  nguo� n cung tha� t cha�� t theo mu� a va�  ky�  vo� ng nhu ca� u
ho� i phu� c sau Te� t Nguye�n đa� n. Xu hướ ng tă ng cò n đượ c hỗ  trợ  bở i giá
dầ u duy trì ở  mứ c cao, qua đó  nâ ng chi phí cao su tổ ng hợ p và  giá n
tie�p cu� ng co�  sư� c ha� p da� n cu� a cao su tư�  nhie�n. Thi� trư�� ng cu� ng ky�  vo� ng
nhu ca� u tư�  nga� nh o�  to�  toa� n ca� u phu� c ho� i se�  tie�p tu� c ta� o đo�� ng lư� c cho
gia�  trong th�� i gian t�� i.

Giá  Urea thế  giớ i tă ng mạ nh do că ng thẳ ng tạ i Trung Đô ng là m dấ y lên
lo nga� i gia� n đoa� n nguo� n cung pha� n bo� n. Khu vư� c na� y chie�m khoa� ng
34% lư�� ng xua� t kha� u ure�  toa� n ca� u, trong khi nhie�u tuye�n va�� n ta� i đi
qua Eo bie�n Hormuz đang đo� i ma�� t ru� i ro an ninh. Trong như� ng nga� y
đa� u xung đo�� t, gia�  ure�  quo� c te�  đa�  ta� ng khoa� ng 10%, pha� n a� nh ta� m ly�  lo
nga� i thie�u hu� t nguo� n cung. Xu hư�� ng na� y co�  the�  la� m gia ta� ng chi ph��
sa� n xua� t no� ng nghie�� p tre�n toa� n ca� u trong th�� i gian t�� i.
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