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2026年3月份及第一季度越南宏观经济亮点

2026年3月越南宏观经济亮点:

▪ 2026年第一季度国内生产总值（GDP）增速创15年来同期新高：2026年第一季度国内生产总值（GDP）预计同

比增长7.83%，为2011年以来历年一季度最高水平。其中，工业与建筑业以及服务业为主要增长引擎，对整体

经济贡献突出。

▪ 商品零售及服务3月份取得强劲突破: 按现价计算，2026年3月商品零售总额及消费服务收入预计达638.6万亿越

盾，同比增长12.1%。累计来看，2026年第一季度商品零售总额及消费服务收入约为1902.8万亿越盾，同比增长

10.9%；若剔除价格因素，实际增长约为7.0%。

▪ 工业生产重回增长轨道，PMI维持在50点以上：2026年第一季度工业生产指数（IIP）预计同比增长9.0%；PMI

连续九个月保持在50点以上。

▪ 全国连续第四个月出现贸易逆差，但规模逐步收窄：2026年3月，货物进出口总额达935.5亿美元，环比增长

39.2%，同比增长23.9%。2026年第一季度，货物进出口总额达2495.0亿美元，同比增长23.0%，其中出口增长

19.1%，进口增长27.0%；贸易差额录得逆差36.4亿美元。 

▪ FDI实际到位资金温和增长，注册资本规模创近年来新高：截至2026年3月末，新批注册、追加投资及外资并购

出资合计达152亿美元，同比增长42.90%；同期外商直接投资实际到位资金约为54.1亿美元，同比增长9.1%。 

▪ 3月新设企业数量大幅增加：2026年3月，全国新设立企业约2.2万家，环比增长94.1%，同比增长40.5%。2026

年第一季度，全国新设立及恢复经营企业数量达9.6万家，同比增长31.7%。

▪ 在中东冲突引发全球石油供应扰动的背景下，通胀压力有所抬升：2026年3月居民消费价格指数（CPI）环比上

涨1.23%，较2025年12月上涨2.44%，同比上涨4.65%，为近五年来3月同比涨幅最高水平。2026年第一季度，

CPI同比上涨3.51%，核心通胀上涨3.63%。

▪ 货币：预期执行利率维持不变，并配合财政政策共同发力，以支持经济增长。

▪ 利率：3月银行存款利率普遍呈现明显上行趋势。

▪ 信贷：在银行资金来源承压的背景下，信贷增速有所放缓。

▪ 公开市场：越南国家银行（SBV）通过公开市场操作（OMO）渠道大规模开展逆回购操作，显著实现净投放，

以缓解市场流动性压力。

2026年3月及第一季度，越南经济社会运行总体延续稳中向好的发展态势。尽管中东局势升级对全球能源供应造成扰

动，并对国内生产经营活动带来一定压力，但宏观基本面仍保持韧性：制造业采购经理指数（PMI）录得51.2，已连

续九个月维持在景气区间，显示制造业景气持续扩张；同时，居民消费价格指数（CPI）呈现温和上行趋势。年初前

三个月，进出口总额同比大幅增长23.0%；外商直接投资（FDI）注册额达152亿美元，同比增长42.90%，成为突出亮

点，进一步印证越南对全球大型企业的吸引力持续增强。
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从经济结构看，2026年第一季度农林水产业占比10.89%，工业和建筑业占比37.15%，服务业占比43.45%，产
品税减去产品补贴占比8.51%。

从GDP使用方面看，2026年第一季度最终消费较2025年增长8.45%；资产积累增长7.18%；货物和服务出口增
长19.85%；货物和服务进口增长24.27%。

a. 2026年第一季度国内生产总值（GDP）增速创15年来同期新高

2026年第一季度国内生产总值（GDP）预计同比增长7.83%（2025年第一季度为7.07%），尽管面临国内外多
重挑战，仍创下自2011年以来的同期最高增速。分产业看，农林水产业增长3.58%，对经济增加值增长的贡献
率为5.60%；工业和建筑业增长8.92%，贡献44.08%；服务业增长8.18%，贡献50.32%。

数据来源：统计总局

数据来源：统计总局
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2026年第一季度工业生产指数（IIP）预计同比增长9.0%（2025年第一季度为8.3%）；其中，加工制造业增长
9.7%，拉动整体增长7.6个百分点；供水及废弃物、污水处理行业增长7.8%，贡献0.1个百分点；电力生产与
分配增长6.3%，贡献0.6个百分点；采矿业增长4.7%，贡献0.7个百分点。

2026年3月PMI回落至51.2，主要由于产出与新订单增速放缓。投入成本大幅上升，推动出厂价格录得自2011

年4月以来最快涨幅；同时，产出和新订单增长明显减速，交货时间延长至近四年来最高水平。

按现价计算，2026年3月商品零售总额及消费服务收入预计达638.6万亿越盾，同比增长12.1%。2026年第一季
度，商品零售总额及消费服务收入累计约为1902.8万亿越盾，同比增长10.9%；若剔除价格因素，实际增长
7.0%。

c. 工业生产重回增长轨道，PMI维持在50点以上

数据来源：统计总局

数据来源：统计总局

b. 商品零售及服务业实现突破增长势头
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截至2026年3月31日，越南吸收外资总注册规模（包括新
批项目、增资项目及外资并购出资）达152亿美元，同比
增长42.90%。2026年第一季度外商直接投资实际到位资
金预计为54.1亿美元，同比增长9.1%。

2026年第一季度，越南对外投资方面共有48个项目获得
新投资许可，越方投资总额达5.972亿美元，同比增长2.6

倍；另有4个项目进行增资，追加投资额为2280万美元，
同比增长4.3倍。累计来看（含新批及增资项目），越南
对外投资总额达6.199亿美元，同比增长2.6倍。

货物出口：2026年3月货物出口额达464.4亿美元，环比增长40.3%，同比增长20.1%。2026年第一季度，货物
出口额达1229.3亿美元，同比增长19.1%。其中，国内经济部门出口24.47亿美元，同比下降16.6%，占出口总
额的19.9%；外资企业部门（含原油）出口984.6亿美元，同比增长33.3%，占比80.1%。

货物进口：2026年3月货物进口额达471.1亿美元，环比增长38.2%，同比增长27.8%。2026年第一季度，货物
进口额达1265.7亿美元，同比增长27.0%；其中，国内经济部门进口352亿美元，同比下降4.3%；外资企业部
门进口913.7亿美元，同比增长45.3%。

贸易收支：2026年3月贸易逆差6.7亿美元。2026年第一季度，货物贸易逆差36.4亿美元（上年同期为顺差35.7

亿美元）。其中，国内经济部门逆差107.3亿美元；外资企业部门（含原油）实现顺差70.9亿美元。

e. FDI实际到位资金温和增长，注册规模创近年来新高

数据来源：统计总局

d. 全国连续第四个月出现贸易逆差，但逆差规模逐步收窄

数据来源：统计总局
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2026年3月，全国新设企业约2.2万家，环比增长94.1%，同比增长40.5%；超过7900家企业恢复经营，环比增
长28.3%，同比下降13.3%；有5059家企业登记暂时停业（有期限），环比增长18.8%，同比增长15.2%；6304

家企业暂停运营以待办理解散手续，环比增长80.5%，同比增长28.7%；3818家企业完成解散程序，环比增长
16.0%，同比增长78.7%。

2026年第一季度，全国新设立及恢复经营企业共计9.6万家，同比增长31.7%；月均约3.2万家企业进入或重返
市场。同时，退出市场企业数量为9.18万家，同比增长16.5%；月均约3.06万家企业退出市场。2026年第一季
度新增注册资本总额超过1.3千万亿越盾，同比下降5.1%。

数据来源：统计总局

2026年3月，国家预算资金实际到位投资额预计达48.8万亿越盾，同比增长10.9%。累计2026年前三个月国家
预算资金到位投资额预计达133.2万亿越盾，占全年计划的5.5%，同比增长13.9%。

g. 2026年3月新设企业数量大幅增长

数据来源：统计总局

f. 公共投资资金拨付进度回升，全年计划持续稳步推进
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客运：2026年3月客运量预计达5.393亿人次，环比下降2.2%；旅客周转量达268亿人公里，环比下降5.7%。
2026年第一季度，客运量累计约为16.498亿人次，同比增长18.3%；旅客周转量达845亿人公里，同比增长
11.3%。

货运：2026年3月货运量预计达2.725亿吨，环比增长2.9%；货物周转量达548亿吨公里，增长3.5%。2026年第
一季度，货运量累计约为8.109亿吨，同比增长14.5%；货物周转量达1576亿吨公里，同比增长12.0%。

国际旅游：2026年3月赴越南国际游客约达210万人次，同比增长1.3%。2026年第一季度，国际游客总量达676

万人次，同比增长12.4%，为历年第一季度最高水平。同时，2026年第一季度越南居民出境约为120万人次，
同比下降55.0%。

数据来源：统计总局

i. 在全球石油供应受扰动背景下，通胀压力有所上升 

数据来源：统计总局

2026年3月份居民消费价格指数（CPI）环比上涨1.23%，较2025年12月上涨2.44%，同比上涨4.65%，为近五
年来3月同比最高水平。2026年第一季度，CPI同比上涨3.51%，核心通胀上涨3.63%。

h. 受原材料价格上涨影响，客运增长动能有所放缓

7

3.31%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

CPI平均增长率

1. 2026年3月份及第一季度越南宏观经济概览

越南宏观经济更新及预测

1.23%

-0.59%

0.77%

0.33%

12.85%

0.10%

-0.05%

居民消费价格指数

餐厅餐饮服务

住房和建材

家电和设备

交通

教育

文化、娱乐和旅游

3月份居民消费价格指数 MoM

0

1,000,000

2,000,000

3,000,000

4,000,000

5,000,000

6,000,000

7,000,000

客运-货运

客运（千人次） 货运（千吨）

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

Q
2

/2
3

Q
3

/2
3

Q
4

/2
3

Q
1

/2
4

Q
2

/2
4

Q
3

/2
4

Q
4

/2
4

Q
1

/2
5

Q
2

/2
5

Q
3

/2
5

Q
4

/2
5

Q
1

/2
6

按季度和区域划分的客运 (YoY)

国内 国外



2025年汇率大幅波动期间，越南国家银行采取多项措施稳定汇率。其中一项重要举措为通过远期合约分批出
售美元，每轮规模约为10–15亿美元。受此影响，CSI估算截至2025年底，越南外汇储备规模约为800亿美元。
进入2026年初，在汇率压力趋缓的同时，越盾流动性出现阶段性偏紧。为改善银行体系流动性状况，越南国
家银行开展了21天期限的美元/越盾外汇掉期（SWAP）操作，交易对象包括信贷机构及外资银行分支机构。

回顾2024年与2025年，汇率持续承压。美元指数屡创新高，并于2025年年中正式突破26000越盾/美元的关口。
在美元指数走弱的背景下，越盾/美元汇率却持续上行，成为对越南国家银行宏观调控政策造成较大压力的重
要因素之一。经历2026年1月出现一轮明显回落之后，2026年2月汇率开始出现企稳迹象。当月美元指数上升
2.20%，同时美元/越盾汇率环比小幅上涨1.13%。据此判断，2026年汇率压力有望逐步缓解，全年较年初的波
动幅度预计控制在2.5%–3%区间。

数据来源：CSI整理

数据来源: Fiin, CSI整理

a. 随着美元指数回升，USD/VND汇率再度上行。
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2025年全年，越南国家银行（SBV）持续将货币政策操作利率维持在低位稳定水平（再贴现利率为3.0%；再
融资利率为4.5%），以支持经济增长。全年通胀率稳定在3.3%，越盾贬值压力在年末阶段呈现缓解迹象，同
时2025年全年GDP增长达8.02%（高于多家大型机构此前预测），表明SBV维持当前利率水平的政策决策具有
合理性。基于上述因素，CSI认为短期内难以出现足以促使SBV调整政策利率的关键变量，预计3.00%–4.50%

的政策利率区间将维持至2026年底。

数据来源: SBV, CSI整理

b. 利率：预期2026年维持执行利率不变

9

c. 3月通过逆回购操作大规模净投放，以弥补流动性缺口

央行票据于2025年6月24日重新启动发行，此后越南国家银行（SBV）持续通过公开市场操作保持较强力度的
净投放态势，直至2026年1月。我们认为，该工具在商业银行需要大规模资金以推动信贷扩张的背景下，发挥
了及时补充短期资金来源的重要作用。此外，在越盾流动性阶段性趋紧、部分商业银行上调多个期限存款利
率的情况下，SBV在时隔14个月后首次将公开市场操作（OMO）利率由4%上调至4.5%。此外，2026年3月期
间，银行间隔夜平均利率多次升至10%以上，促使越南国家银行（SBV）迅速通过公开市场操作（OMO）工
具进行干预，经由二级市场投放大量越盾流动性以稳定市场。3月末，OMO渠道净投放规模明显放大。

数据来源: SBV, CSI整理
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数据来源: SBV, CSI整理
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截至2026年3月底，在公开市场逆回购净投放规模达209.090万亿越盾。

2. 2026年3月和第一季度越南货币政策

越南宏观经济更新及预测

d. 在各银行资金来源不足的背景下，信贷增速有所收窄

2025年，经济信贷总规模达18.58千万亿越盾，较2024年末增长19.10%，相当于向经济体系新增投放约2.97千
万亿越盾的资金。展望2026年，国家银行（SBV）将继续实施主动、灵活、及时且高效的货币政策，并与财
政政策保持协调配合。在政府实施更具选择性的信贷增长调控背景下，预计2026年全系统信贷增长率约为
15%，低于2025年水平。2026年3月份，全市场信贷较2025年底增长2.15%。

数据来源: SBV, CSI整理
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数据来源: SBV, CSI整理

截至2026年03月31日，全社会信贷增速同比降温。信贷余额达19千万亿越盾，同比增长17.06%。

11
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2. 2026年3月和第一季度越南货币政策

越南宏观经济更新及预测

e.广义货币M2和存款同比大幅增长

数据来源: GSO, SBV, CSI整理

自2024年7月起，货币供应量增速得以改善且趋于上升。根据统计总局最新数据，截至2025年9月，M2货币供
应量达19.98千万亿越盾，同比增长17.89%。与此同时，存款的增速低于M2货币供应，但仍处于高位。截至
2025年9月底，存款总额达16.18千万亿越盾，同比增长15.31%。经济机构与居民存款的增长差距趋于扩大。
其中，居民存款呈现逐步上升趋势（由8.15%升至12.57%），而经济机构存款增速更快（由12.07%升至
18.00%）。
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数据来源: GSO, SBV, CSI整理

2026年3月，美元与越盾债券收益率走势不一致。年初至今，在2年期方面，越南国债收益率上升0.244个基点
至3.365%；同期美国国债收益率上升0.33个基点至3.799%（较2025年底水平）。在10年期方面，越南国债收益
率上升0.176个基点至4.362%，美国国债收益率上升0.158个基点至4.311%。整体来看，两国国债收益率利差在
不同期限上波动不一，2年期的收益率明显高于10年期收益率。此外，越南国家银行短期借贷利率中美元与越
盾之间的利差较2024年4月有所小幅上升，目前维持在约1.1%的水平。

数据来源: GSO, SBV, CSI整理

f. 越美两国国债的收益率利差在不同期限上波动不一
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2025年，存款利率整体呈现相对平稳走势，波动幅度较2024年明显收窄。然而，在资金来源偏紧的背景下，
部分银行12个月期存款利率于年末阶段出现上调。进入2026年3月，各银行在资金筹集方面面临困难，存款利
率趋于回升，12个月平均利率水平维持在约5.9%–6.9%区间，不同银行之间的差异主要取决于资产规模及市
场份额。当前利率水平已明显高于过去20年历史低位区间。

13

国有商业银行中长期贷款利率在2024年3月出现明显回落并触及阶段性低点（7.9%/年）后，于2024年4月出现
反弹，上升至9.5%/年，并在2024年11月底回落至9.20%。进入2026年，该利率水平截至3月底为9.4%，过去一
年整体呈现小幅上升走势。

数据来源: SBV, CSI整理

数据来源: SBV, CSI整理

g. 2026年3月份，各银行存款利率均呈现强劲增长态势
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次序 （目标价格 - 当前价格）/当前价格
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