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Trién vong kinh té Viét Nam 2024: Giir virng vi mo, tao da hoi phuc

Béo cdo dwoc xy dwng va phéi hop trinh bay béi Nhém Nghién ctru Kinh té Vimoé ctia VEPR gbm
TS Nguyén Qudc Viét, ThS Do Thi Hong Tham, CN.Nguyén Thi Thoan, CN. Bui Ha Linh va B6 phan
ctru vi méd ctia Think Future dirng dau 1a Ong Nguyé&n Dirc Hung Linh, chuyén gia kinh t& va la nha
sang 1ap cta Think Future Consultancy. Nhom tac gia ciing xin chan thanh cadm on sy tw vin, gop
y chuyén mon cua cac chuyén gia kinh té va cdc nha hoach dinh chinh sach dé bao cido dwoc hoan
thién, dic biét xin cdm on TS Cin Vin Lwc, PGS TS Vi S§ Cwong, TS Nguyén Minh Thdo, 6ng
Nguyén Viét Diing, cing su hd tro ciia nhém sinh vién thuc tap ky mua xuan nidm hoc 2024 tai
VEPR.

Cac tac gia sé chiu trach nhiém vé noi dung ctia bdo cdo nay, dong thoi chirng nhan rang nhirng
quan diém, nhén dinh, dw bdo trong bdo cio nay phan anh y kién chii quan cia nguoi viét.

Tai liéu nay dwoc thwe hién va phan phoi béi Vién Nghién ctru Kinh té va Chinh sach (VEPR), chi
nham muc dich cung c4p tai liéu tham khao cho cac khach hang hoic déi tac dic biét ctia VEPR,
khong nham muc dich thwong mai va xuit ban, du thdng qua bao chi hay cac phwong tién truyén
thong khac.

Bao cdo nay dwoc thwe hién va cong bé véi sw ho tro truyén thong cha:

Truyén hinh Quéc hdi Viét Nam



PHAN 1: KINH TE THE GIOT

1.1. Birc tranh thwong mai toan cau
2024: nguy co tiém an, thach thirc dai
dang

Nam 2023, la mét ndm day thach thirc cho
thwong mai toan ciu, thwong mai toan cau
ghi nhin sw sut giam 3% vé gia tri, dat 31
nghin ty USD. So v&i mitc cao ky luc cia ndm
2022, day la mot bude lui dang ké, phan anh
tinh trang suy yéu chung cda nén kinh té
toan ciu. Thwong mai hang héa chiu anh
hwdng nang né nhat, gidm 5% do gid ca hang
hoa lién tuc gidm sau mirc tang cao vao nam
2022. biéu nay anh hwdng truc ti€p dén
doanh thu xuit khiu cia nhitrng qudc gia ma
tang trwdng phu thudc vao xuit khdu nhw
Viét nam. Nguyén nhan cho su suy thodi cua
thwong mai toan cau la do nhu cau tiéu ding
gidm & cac nén kinh té€ phat trién va sw suy
giam cta thwong mai & khu vuc Pong A va
My Latinh. CAc nwéc dang phat trién trai qua
s sut gidm thwong mai manh hon, véi nhap
khau va xuat khau gidm lan lwot 5% va 7%,
so v&i mirc gidm 4% veé nhip khiu va 3% vé
xuat khiu ctia cac qudc gia phat trién. Hau
hét cac khu vuc déu chirng kién mirc ting
tredng thwong mai am vao nam 2023. Ngoai
1é 1a sw gia tang dang ké trong ving & Chiu
Phi.

Thwong mai dich vu di ngwoc lai xu hwéng
tiéu cuec, ting 8% do sw tang truedng gan 40%
cda du lich va cac dich vu lién quan dén du
lich hau Covid-19.

Hinh 1.1. Tang trweé'ng hang quy veé gia

tri thwong mai dich vu va hang héa toan
cau

Nguon: UNCTAD, 2024

Hinh 1.2. Khéi lwong thwong mai toan
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Sang nam 2024, cac nha kinh té va t6 chic
kinh té 1é6n déu dw bao thwong mai toan cau
c6 thé tang truwdng tét hon 2023, nhuwng toc
do tang trwdng sé cham hon so véi trudce
day. WTO, WB va OECD ddu nhan dinh
thwong mai hang hda toan ciu nhirng thang
dau ndm 2024 c6 diu hiéu cai thién véi mirc
tang nhe so vé&i mire sut giam ky luc cia nam
2023, phan 16n 1a do sw phuc héi trong nhu
hang hoa tai cic nén kinh té phat trién. Trong
dé, cau vé hang hoa moi trwong, dic biétla 6



td6 dién ngay cang ting. Mot diém sang néi
bat la sy tang trwdng 2% cua nganh thwong
mai san phidm madi trwong. Noi bat nhit 1a

Hinh 1.3. Xe dién thuc diy thwong mai

hang h6a méi trwong

2023

(Gid tri thwong mai: 2022 Q1=100)
Ngubén: UNCTAD, 2024

doanh s6 ban 6 t6 dién ting vot 60%, cho
thiy nhu ciu va xu hwéng tiéu dung cua thi
treong dang chuyén dich manh mé sang cac
san pham than thién v&i méi trueong

Trong quy [/2024 thwong mai toan ciu phuc
ho6i nhe, trong d6 thwong mai hang héa tang
3%, thwong mai dich vu tang 2,9%. Tang
trwdng thwong mai & khu vwc ASEAN néi
riéng va chau A néi chung dwoc dw bao sé
phuc h6i manh mé, chiém hon 35% xuit
kh4u toan cau.

Mac du c6 tich cuc hon trong Quy 1, 2024,
trién vong thwong mai toan cdu nim 2024
van con 4&m dam va nguy co bit 6n. Cing
thang dia chinh tri, chi phi logitics ting cao,..
c6 thé anh hwong tiéu cwc dén thwong mai
toan ciu. Mot s6 rui ro/ sw khdng chic chan
c6 thé han ché sw phuc hoi cia thwong mai
toan ciu bao gbm:

- Dwbdo ting trwdng kinh té thé gidi:
thiéu tich cwc va cé6 sw chénh léch
dang ké gitra cac khu vuc va qudc gia

- Ciang thang dia chinh tri: khong ha
nhiét ma leo thang tram trong hon,
dac biét la xung dot Nga-Ukraine, cé
thé dan dén gian doan chudi cung
rng, ting thué quan va han ché
thwong mai, &nh hwdng tiéu cuc dén
hoat déng kinh doanh va dau tw toan
cau. Nguy co bung phat cac cudéc xung
dot mai cling c6 thé lam gia ting bat
on

- Chi philogisitc tang cao: Sy gian doan
cac tuyén dwong van chuyén & Bién
Po, Bién Pen, Kénh Pana, Kénh dao
Suez lam tang chi phi, kéo dai thoi
gian va lam gian doan chudi cung (rng.

- Chinh sach gia tang bao hg, tang tro
cip va bién phap han ché thwong mai
va cac chién lwgc ting trwedng hudng
vao xudt khiu nhwong chd cho cac
chién lwoc tang trwdng do nhu cau
noi dia thac day

- B4t 8n chudi cung &ng: do cic cing
thang dia chinh tri dang dién ra va
xung dot khu vc cling c6 thé lam gia
tang sy bién dong cung-cau cac hang
hoa co ban, cling nhw bat 6n trén thi
trueong nang lwgng va sdn phdm noéng
nghiép.

1.2. Cac bat on Kinh té va l1ai suat cao
da anh hwd'ng dén dau tw toan cau

Mic du trai qua giai doan sut gidam diu nam,
lwgng von dau tw truc ti€p nwdc ngoai (FDI)
toan cAu nam 2023 van ghi nhian mic ting
tredng 3% so véi nam 2022, dat 1.37 nghin
ty USD, theo s0 liéu cia UNCTAD. Tuy nhién,
birc tranh chung ctia FDI toan ciu khéng may
sang sua khi hoat dong dau tw chiu anh



hwdng tiéu cwc bdi nhiéu yéu t6 bat 6n kinh

Hinh 1.4. Xu hwéng dich chuyén vén FDI

toan ciu nam 2023
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té va chinh sach tién té thit chit. CAc nha dau
tw tré 1én than trong, tri hodn hodc thu hep
lai cAc cam két dau tw. Bén canh dé, tinh
trang lam phat lam x6i mon lgi nhuédn dau tw
tiém nang, khién cic dv 4n hip dan trwéc
day tré nén kém hip dan hon. Pong thoi, lam
phat gia tang cling khién cac ngan hang trung
wong trén toan thé gidi that chit chinh sach
tién té hon, tang 13i suit lam tang chi phi vay
cho cac cong ty. Do d6, nguon tai trg cho dau
tw nwdc ngoai gidm dan, dan dén dau tw truc
ti€p nwdc ngoai (FDI) ra nwdc ngoai cling
giam.

Bang 1.1. cac linh virec dau tw giai doan

2021-2023

Gii tri (ty USD)| Tang S luong Tang
truong trrémg
(%) (%)
2021 2022 2023 2021 2022 2023

Tong 1432 1294 966 =25 2474 2207 -2l
Top 5 linh vuc
Niing lrong tai tao 512 432 391 -10 [ 1336 1405 116l -17

Bit déng sin céng 195 239 130 -46 188 294 228 =22
nghiép

Dién 199 136 97 -29 151 189 157 -17

Bat déng san nha 46 67 50 -25 180 27 133 -41
afthwong mai

Vién théng 75 118 68 -43 109 142 115 -19

Ngudén: UNCTAD

Trong bdi canh dau tw nwéc ngoai khong
mAay sang sua, cac nén kinh té dang phat trién
ndi 1én nhw mot diém sang, thu hut ty trong
diu tw ngay cang ting. Nam 2023, khu vuc
nay nhin 841 ty USD, cao hon khoang 1,6 lan
so v&i nhom nwée phat trién. Mac du vay, téc
d6 tang tredng dau tw vao khu virc nay nam
2023 da gidm nhe 9% so v&i nam 2022 do
anh hwdng cua su suy gidm ctia FDI toan ciu.
Xét s6 lidu theo chau luc, chau A dang 1a khu
vwe nguon von FDI ndng dong nhit, véi mikc
diu tuw FDI 1a 584 ty USD.

Ba linh vwc thu hdt dau tw nhiéu nhit vao
nam 2023 l4n lwot 1a Nang lwgng tai tao, Bat
dong san cong nghiép va Dién. Bat chip sy
suy thoai nay, nganh Khai thdc mé néi lén 1a
nganh duy nhat dat dwoc mirc ting trudng
dwong, véi gia tri dau tw ting dang chad y
25% vaonam 2023 so véi nam 2022. Sw dich
chuyén trong xu hwéng dau tw nay cho thay
nhirng thay déi trong wu tién ctia cic nha dau
tw va phan anh cac xu hwéng kinh té vi mo
dang dinh hinh thi trweong. Nang lwgong tai
tao, bit dong san céng nghiép va dién dwoc
dw doan sé tiép tuc la nhirng linh vuc thu hut
dau tw manh mé trong twong lai, trong khi
nganh khai thac mo c6 thé sé phu thudc vao
dién bién gid ndng lwong va sy 6n dinh dia
chinh tri.

1.3. Sw phuc hoi tang trwdng tié€p tuc
gap thach thirc tir cudi 2023 dén dau
2024.

Trong nam 2023, cic nén kinh té mé&i ndi co
sw phuc héi t6t hon so véi cdc nén kinh té
phat trién. Kinh t€ My dan diu ting trudng
tré lai trong béi canh lam phat, 1di suat ting
va lo ngai vé suy thodi. Tinh ca nim 2023,
kinh té€ My tang trwdng 2,5%, so véi mirc



1,9% cua nam 2022. Tang trudng tré lai 6
thang cu6i ndm 2023 sé la déng lwc cho My
ndm 2024, din dén sy diéu chinh ting 1én
dang ké déi voi tang trwedng GDP thuec té. Cac
nén kinh t€ m&i ndi va dang phat trién cling
duy tri toéc d6 tang trwedng nhwng chdm hon
so véi trude dai dich. An P dat mirc tang
trwdng an twong véi 7,6%, trong khi ting
tredng toan ciu chi 2,6%. Suw ting trudng
manh mé ctia An D dén tir tiéu dung ndi dia,
nhitng chinh sach san xuit céng nghiép va
thu htt FDI manh mé. Chau A 13 diém sang
nén Kinh té thé gi¢i nam 2023. Kinh té khu
vuc chau A da cho thdy nhiéu tin hiéu tich
cwc hon va tang trweéng ciia khu viee nam nay
du kién dat mirc 4,9% (tang nhe so mirc dw
bao 4,7% hoi thang Chin), cht yéu nho sw
phuc héi cia nén kinh té Trung Quéc.

Hinh 1.5. Chi s6 PMI ctia My va Trung
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Hinh 1.6. Chi sé PMI ctia khu vwrc chiau
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Chi s6 PMI cho thdy sw hoi sinh nhe ctia nén
kinh té'thé gici:

bic biét 1a tai My va Trung Qudc, chi s6 PMI
cda hai nén kinh té 1é6n nay dang dan phuc
hoi tir quy 1/2024, cho thay tin hiéu tich cuc
cho hoat déng san xuat va kinh doanh.

Khu virc EU nhin chung van ghi nhan chi s6
PMI duw6i 50 diém, tuy nhién mot s6 quoc gia
c6 thé manh dich vu nhw Y, Anh va Tay Ban
Nha lai c6 dau hiéu cai thién. Nhitng nwéc
san xudt cong/noéng nghiép 1é6n Dirc, Phap
chwa c6 diu hiéu phuc hoi. Pay ciing 1a mét
co héi cho xuit khiu lwong thwc/thuc
pham/ thuy san cua Viét Nam qua thi treong
nay c6 thé ti€p tuc duy tri tot trong thoi gian
toi.

1.4. Xu hwéng chinh sach diéu hanh lai
sudt bot cang thang, nhwng ca biét c6
nwéc bat ting hay lwéng lw cat giam.



Hinh 1.7. Lam phat & cic nén Kinh té 16n

2019 Jul 2020 Jul 2021 Jul 2022 Jul 2023 Jul 2024

~— CN Inflation Rate US Inflation Rate == EUInflation Rate == JP Inflation Rate = KR Inflation Rate

Ngubn: Trading economics.

Lam phat co ban trén da giam véi mirc giam
dang ké: Lam phat co ban dang c6 xu hwéng
giam manh tr mc 9,2% vao nam 2022
xuéng con 5,9% trong nam 2023. Dy bo xu
hwéng nay sé tiép tuc trong nam 2024 vabi
muirc gidm xudng 4,8%. Nguyén nhan quan
trong dwoc cho la do sw sut giam gia hang
héa, dac biét la gia ddu moé va nguyén liéu
tho, 12 yéu to chinh thic diy xu huwéng gidm
nay.

Mac du lam phat co ban cé xu hwéng giam
chung, mot s6 quoc gia nhw My, Nhat Ban,
Trung Quoc va Han Qudc lai ghi nhan dau
hiéu "bat tang" lam phat trong quy 1/2024.

Do sw than trong vé lam phat va tang trudng
kinh té tri tré, da khién Ngin hang Trung
wong cda cac nén kinh té 1é6n dang phai can
nhic nhiéu hon vé quyét dinh cat giam lai
sudt. Hinh 1.4b cho thdy rang, sw bi quan
ngay cang tang trong ki vong gidm lai suit
ciia cac ngan hang. Tuy nhién, moi dw bao
déu cho rang cac ngan hang nay sé gidm lai
suat cung lic véi Cuc Du trir lién bang My
(Fed) tir ntva cudi nam 2024, nhwng khong

loai trir kha nang cac nha hoach dinh chinh
sach chau Au s& muén ddy nhanh tién dé va
ha 14i suit sém hon. . Cing v&i dé, du béo
tang tredng chwa may kha quan so véi nam
2023, lam phat chung toan cau du bao tiép
tuc gidm mac du c6 thé van cao hon muc tiéu
ky vong. Vi viy c6 thé 13i suit sé giam trong
quy Il téi day.

Tai Nhat ban, quy /2024, khi lam phat va lai
sudt trén thé gi¢i ting manh trong thoi gian
qua da gay ap luc lén cho cac ngan hang
Trung wong ctia nhat ban, BOJ chinh thtrc
chdm d&t gan mot thap ky ldi suit am va
nang ldi suit ngan han lén mc khoang 0-
0,1%, tir mirc 4m 0,1%. Viéc duy tri 13i suit
thap nham thic d4y tdng trudng va viéc lam.
Cung véi dé BOJ thong bao sé tir bd chinh
sach kiém soat dwong cong loi suit (YCC).
Puoc thyc hién tir nam 2016, chinh sach nay
nham kiém soat loi sudt trai phiéu chinh phu
Nhat Ban ky han 10 nam & mitc quanh 0%.
Vé&i dong thai nay, BOJ du bao lam phat tai
Nhét c6 thé ting l1én trén mirc 2% trong nam
2024.

Hinh 1.8a. Lii suat cudi nam caa cac

ngan hang Trung wong
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Ngudn: Macro Micro



Hinh 1.8b. Ky vong giam lii suit cta cac

quéc gia

Federal Reserve — European Central Bank Bank of England  — Reserve Bank of Australia Bank of Canada

Nguodn:Macro Micro

Tai Hoa ky, ngay 20/03 FED tuyén b6 gitr 1ai
sult on dinh, khién lai suit quy lién bang &
mirc muc tiéu tir 5,25 dén 5,5%. Tuy nhién
vé dinh hwdng chinh sach 1ai suat, FED dwa
ra tin hiéu s& 1én ké hoach cat giam 14i suit 3
lan (~ mirc gidm -75bps) trong nam 2024
(1ai suit cubi nam sé roi vao khoang ~ 4.6%).
Chinh sach 13i sudt tién té theo hwéng giam
13i suit la tin hiéu tich cwc vé&i kinh té€ toan
ciu, n6 cho thiy lam phat dang dwoc kiém
soatva sé sém quay tré lai mirc muc tiéu 2%,
tang truwdng toan cau sém phuc hoi va tang
tredng 6n dinh hiu Covid-19. Pé6i voi My,
véi khoan no quéc gia vwot qua 34 nghin ty
USD, viéc tam dirng tang lai suat it nhat sé
tam thoi gidm bét mot s6 ap luc 1én chi phi
di vay cta chinh pha My khi chinh phu lién
bang ddo no va vay tién méi. Tin hiéu gidm
1ai suit, cling lam dao chiéu cac khoan dau tw
cu6i ndm 2023 tir trai phi€u chinh pha sang
c6 phiéu.

1.5. Lam phat thé gi¢i ha nhiét nhwng
gia nang lwong "bién dong" Kkho
lwong.

Mic du lam phat nhin chung c6 d4u hiéu ha
nhiét, gia ning lwong lai quay dau ting manh

tir quy I11/2023. Biéu hién ré rét nhit la gia
dau tho, da tang gan 30% so v&i quy 2/2023,
c6 thoi diém cham méc 95 USD/thung cho ca
diu WTI va Brent.

Nguyén nhan chinh cho sv gia tang nay bao
gom: Chinh sach cit gidm san lwong cda
OPEC+: Nhém cac nwée xuat khiu dau mo
nay da thwc hién diéu chinh san lwong, gidm
ngudn cung dau tho trén thi tredng quoc té.
Han ché xuat khau tir Nga: Do cac 1énh trirng
phat ctia EU, Nga budc phai cat giam 300.000
thung diu/ngay xuat khiu, gép phin day gia
nang lwong ting cao. Nhu ciu ting cao: Téc
d6 tang tredng kinh té manh mé trd lai cla
Trung Quéc va An Do, cling véi sw phuc hdi
kinh té cia My, da thic diy nhu ciu tiéu thu
nang lwong, dac biétla diu thé, gia ting dang
ké.

Hinh 1.9. Bién dong gia diu tho, xang,
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Nguon: Trading economics.

Du gia dau ting manh vao quy III, tuy nhién
cac nén kinh té tiéu thu dau 1én nhat trén thé
gi¢i nhw My, hay cac nwéc thudce Lién minh
Chau Au (EU) déu dang chiu sttc ép lai suat
cao nham kiém soat lam phat, chinh vi vay
gia dau trong cudi quy IV c6 nhitng dién bién
trai chiéu, WTI véi mibe gid 71,65



USD/thung, diu Brent gidm xuéng con 77,04
USD/thung. So véi mic dinh cudi thang 9, ca
hai mat hang dau thé gidm khodng 20% gia
tri.

Cac duw bao cap nhat thi treong nang lwong
thi cho rang v&i du bao ting trrdng toan cau
yéu trong nam 2024, sé han ché ciu vé dau
nhwng cac rii ro vé yéu to dia chinh tri xung
quanh cing thing tai khu vwrc Trung Dong,
cung ké hoach san lwgng cia nhdm OPEC+ sé
khién cho bién dong gid dau khé doan dinh
hon.

Gia lvong thyc da giam 9% vao nam 2023,
phén anh nguén cung doi dao tir cic loai ciy
trong chinh, dic biét ngi coc. Gao la ngoai 1é
khi tang 27% nam 2023 trong béi cdnh han
ché& xuit khdu gao non-basmati tir An 6. Du
bao gia lwong thuc sé tiép tuc giam khoang
1% nam 2024.

1.6. Gia vang: Xu hwdé'ng tang phi ma va
nhirng nhan té thic day.

Gia vang thé gi¢i lién tuc thiét 1ap ky luc mai
sau dai dich COVID-19. K& tir sau dai dich
COVID-19, gia vang thé gi&i lién tuc ting cao
va duy tri quanh nguwdng 2.000 USD/ounce
tir cudi nam 2023. Pén thang 4/2024, gia
vang thé gi¢i da pha v ky luc, vot 1én gan
2.400 USD/ounce, cao hon rat nhiéu so véi
muc gia trung binh nam 2019 - giai doan
trwdc dai dich.

Gia vang tang cao la do tac dong kép tir chinh
sach tién té va bat on kinh té - dia chinh tri:
Quyét dinh gitr nguyén 1ai suat & mic 5,25%-
5,5% cua Cuc Dy trit Lién bang My (FED)
ngay 20/03/2024, dwoc xem la yéu td tac
dong kép thuc diy gia vang ting cao. Boi
canh bat dn kinh té va dia chinh tri gia tang
cling gbép phan cung c6 vi thé "vung trd 4n an
toan" cda vang, khién nha dau tuv tim kiém
noi cat gitr tai san an toan va sinh loi. Nhu

ciu tiéu dung vang tai hai thi trweong 16m 1a
Trung Qudc va An D6 dang din hdi phuc,
déng gép dang ké vao da tang cda gid vang.
Cac khoan diu tw méi tai hai quoc gia nay
cling 1a dong lwc thic ddy ciu manh mé va
diy gia vang thé gi¢i tang 1én . Dac biét véi
nhitng cing thang thwong mai My-Trung,
nhirng nim qua Trung Qudc van ludn ding
dau thé gi¢i vé lwong mua vang nham giam
sw phu thudc vao dong USD, bén canh do6 suy
thodi cua thi trwong bat dong san va nhirng
lo ngai cia nha dau tw vé thi trweong chirng
khoan Trung Qudc sé thic ddy nhu ciu ban
1é vang tai nwéc nay tang manh trong nam
toi.

Hinh 1.10. Bién dong gia vang
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Countries like China, Poland, and India have been driving

central bank buying of gold
Central bank net purchases of gold in tonnes, 2021-2023

India

]
£
z

chi
Turkey
Pol.

Singapore
Uzbek

4

Crech Republic

Goldman
Sachs

Nguon: Trading economics.



1.7. Trién vong Kinh té thé gi¢i 2024
Khé khan chéng chit nhwng van cé
diém sang.

Xu hwéng kho khan ctia nén kinh té thé gidi
sé tiép tuc duy tri khi hdu hét cac to chirc
quoc té du bao toc db tang trwdng kinh té
nam 2024 sé con thip hon so véi ndm 2023.
Chinh sach that chit tién té van duy tri dan
dén ting l4i suit, kim hdm nhu ciu trong
nuéc cua nhiéu qudc gia. Suy thoai tiép dién
trong linh vuc bit dong san Trung Qudc de
nang kha nang hoéi phuc cda nén kinh té 16n
thir 2 thé gioi.

Mot s6 diém sang phuc héi le 16i:

Thwong mai toan cau cé diu hiéu cai thién
nho ting trwdng san xuit chit ban dan va
dién t.

Xu hwéng chuyén dich xanh trong thwong
mai va dau tw quéc té ngay cang ro nét.
Nganh du lich dang da phuc héi manh mé
hau Covid-19.

Chinh sach tai khéa hé tro tai cac nén kinh té
phat trién. Chau A Thai Binh Dwong tiép tuc
thdc diy trién vong kinh té toan ciu bat chap
nhirng thach thirc & Trung Qudc, khu vurc nay
dwoc du doan sé la dong lyc chinh cho tang
trwedng kinh té toan cau.

An D6 vAn nhanh nhét- nén kinh t& 16n dang
phat trién vao nam 2024 & mic 6,1%. Viét
Nam va Philippines cling gop phén vao hiéu
qua hoat dong manh mé cua khu vuec, ngay
cang phat trién hon hon 5,0%.

Bang 1.2. Dw bao trién vong toan ciu

Ting trwong GDP thue Lam phat CPI

2023 2024 2025 2023 2024 2025

My 2.5 1.5 1.8 4.1 2.8 24

Dire -0.3 0.9 2 6.3 35 22

Phap 0.9 1.3 1.8 5.6 25

Nhit L9 1 0.6 32 29 19

Trung 5.2 42 4.1 0.7 1.7 22

An Pé 73 6.3 6.3 5.5 4.6 4.1

Thé gidi 3.1 29 3.2 6.9 5.8 4.6

Nguén: IMF, WB

Nhin chung, nam 2024 dwoc du bao
la mot ndm day thach thirc cho nén kinh té
toan cau véi tdc do ting trwedng chiam lai so
v&i ndm 2023. Hiéu tng tré tir chinh sach
tién té that chit va 4p lwc lam phat dai dang
dwoc xem la nguyén nhan chinh cho sy giam
tdc nay. Bén canh d6, nhiéu rdi ro tiém an
cling dang hién hitru, de doa trién vong kinh
té chung:

- Cang thang dia chinh tri: Cing thang
gia tang gitra cic cwong quoc, dic biét
la xung dot Nga-Ukraine, tiém &n
nguy co gian doan thwong mai, day
gid hang hoda leo thang va giy bién
dong manh cho thi trwong tai chinh.
Nguy co bung phat cac cudc xung dot
méi ciling cé thé anh hwdng tiéu cuc
dén tAm ly nha diu tw va lam giam téc
do6 tang trudng kinh té.

- Suy thoai kinh té Trung Qudéc: Suy
thodi & nén kinh té 16n th& hai thé
gidi c6 thé tac dong domino, anh
hwdng x4u dén hoat dong thwong mai
toan ciu, thi treong hang héa va tai
chinh. Nhu ciu tiéu dung va dau tw



gidm sut tai Trung Qudc sé anh hudng
dén chubi cung (rng toan ciu va kéo
theo suy gidm hoat dong sian xuit
kinh doanh & nhiéu qudc gia khac.
Khing hoang tai chinh: Ganh nang no
ngay cang tang va li suit cao c6 thé
dan dén nguy co khing hoang tai
chinh & mot s6 quéc gia, dic biét la
cac nén kinh té m&i ndi va cac qudc
gia dang phat trién. Khing hodng tai
chinh c6 thé giy ra hé luy domino,
anh huwdng tiéu cwc dén toan bd nén
kinh té toan ciu.

Lam phat dai dang: Mic du c6 xu
hwéng ha nhiét, lam phat van tiém 4n
nguy co bung phat tré lai do xung dot
dia chinh tri va gian doan chudi cung
rng. Lam phat cao sé anh hwédng tiéu
cwc dén strc mua ctia nguwoi tiéu dung,
lam gidm nhu cdu va kim ham ting
truedng kinh té.

Bién d6i khi hiu va cac rii ro khac:
Bién d6i khi hau, thién tai, dich bénh
va cac méi de doa an ninh mang ngay
cang gia ting, tiém an nguy co' 1én cho
tang trwedng kinh té toan cau.



PHAN 2: KINH TE VIET NAM QUY 1
VA 4 THANG PAU NAM 2024

2.1. Thwong mai Viét Nam tang
trwedng tré lai ddu nam 2024.

Nam 2023, bit chidp nhirng khé khan chung
clia nén kinh té toan cau, Viét Nam van ghi
nhin nhitrng thanh tich kinh té 4n twong. Duy
tri thang duw thwong mai 8 nam lién tiép: Xuat
khau hang h6a dat 371,65 ty USD, nhap khau
343,65 ty USD, tao thang dw thwong mai 28
ty USD. Pay la minh ching cho sttc canh
tranh ctia hang h6a Viét Nam trén thi trueong
qudc té va chién lwoc xuit khiu hiéu qua cta
Chinh phu.

Tong kim ngach xuit nhip khiu dat 681 ty
USD: Mac du giam 7% so v&i nam 2022 do
anh huwdng cla suy thodi kinh té€ toan cauy,
day van 1a con s6 dang khich 1€, thé hién kha
nang chdng chiu va thich &ng ctia nén kinh té
Viét Nam.

Tinh chung 4 thang ddu nam 2024, tong kim
ngach xuit nhip khiu wéc dat 238,88 ty
USD, tang 15,2% so v&i cung ky nam trudrc.
Nhuw viy, can cin thwong mai 4 thang dau
nam 2024 du kién xuat siéu 8,4 ty USD. bay
la con sé tich cuwc trong boi cdnh kho khin vé
thwong mai toan cau dang suy giam va cho
thiy nén kinh té€ bwéc dau da chdng chiu tot
trudc bién dong ctia nén kinh té thé gidi.

Cu thé vé xuat khiu, trong thang 4/2024 wéc
dat 30,94 ty USD, giam 8,1% so v&i thang
trwdc. Tuy nhién, do tang kha manh trong
quy 1, nén tinh chung 4 thang dau nam 2024,
kim ngach xuit khiu hang hdéa wéc dat
123,64 ty USD, tang 15% so v&i cung ky ndm
trude. Trong do, khu v Kinh té trong nuwérce
dat 33,62 ty USD, tang 21%, chiém 27,2%
tong kim ngach xuit khiu; khu vwc c6 vén
dau tw nwdc ngoai dat 90,02 ty USD, ting
12,9%, chiém 72,8%.

Trong 4 thang ddu nam 2024 c6 21 mit hang

Hinh 2.1. Kim ngach xuit nhap khiu 4

thang dau nam giai doan 2020-2024.

140.00 40.00

uuuuu

2020 2021 2022 2023 2024

s Xudt khiu (T§ USD) s Nhiip khilu (T§ USD)

Tée 4§ tang/ ghim kim ngach xuit khiu (%) =—Tde d§ ting/ gidm kim ngach nhiip khiu (%)

Ngudn: Téng cuc théng ké, 2024

dat kim ngach xuat khiu trén 1 ty USD,
chiém 86,4% tong kim ngach xuat khau (c6 5
mat hang xuit khiu trén 5 ty USD, chiém
57,8%).

Vé co cdu nhom hang xuit khiu 4 thang dau
nam 2024, nhém hang nhién liéu va khoang
san wéc dat 1,73 ty USD, chiém 1,4%; nhém
hang cong nghiép ché bién wéc dat 108,27 ty
USD, chiém 87,5%; nhém hang nong san, 1am
san wéc dat 10,96 ty USD, chiém 8,9%; nhém
hang thiy san wéc dat 2,68 ty USD, chiém
2,2%.
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Hinh 2.2. Xuit khiu theo mit hang ciia

Viét Nam trong 4 thang dau nam giai
doan 2018-2024
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Ngudbn: www.gso.gov.vh, www.customs.gov.vn

Bén canh sy tang tredng cia cac nhém hang,
kim ngach xuit khiu sang hau hét cac thi
trweong, do6i tac thwong mai lén déu ghi nhan
két qua tich cwc ngay trong quy dau nam, véi
mikc tang tredng an twong.

Hoa Ky: Tiép tuc la thi treong xuit khau 16n
nhat cia Viét Nam, véi nhu cdu cao va da
dang.

Trung Qudc: Thi treong 1én thir hai, ghi nhan
da tang trwéng manh mé trong nam 2023
nhung lai c6 dau hiéu suy gidm manh dau
nam 2024.

ASEAN: Thi trwong l1an cin tiém ning, kim
ngach xuit khiu ting trwdng chwa manh
nhwng c6 tiém nang..

EU, Han Quéc, Nhat Ban: Cac thi truwong
truyén théng nhwng ciu nhap khiu van con
yéu va cac rao can ky thuit da anh hwdong
dén ting truwdng xuit khiu cta Viét nam
sang cac thi treong nay.

Hinh 2.3. Xuit khiu theo mat hang cua

Viét Nam trong 4 thang dau nam giai
doan 2018-2024
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Ngudn: www.gso.gov.vn , www.customs.gov.vn

Vé nhip khau, tinh chung 4 thang dau ndm
2024, kim ngach nhip khiu hang héa wéc
dat 115,24 ty USD, tang 15,4% so v&i cung ky
nam trudec, trong dé khu vwce Kinh té trong
nwéc dat 41,86 ty USD, tang 19,7%; khu vuc
c6 von dau tw nwdc ngoai dat 73,38 ty USD,
tang 13,1%.

Trong 4 thang ddu ndm 2024 c6 20 mit hang
nhép khiu dat tri gia trén 1 ty USD, chiém ty
trong 78,9% tong kim ngach nhip khau (cé
02 mat hang nhap khau trén 5 ty USD, chiém
39,4% bao gom dién t&, may tinh va linh
kién; May méc thiét bi, dung cu phu tung
khac).

Vé co cdu nhom hang nhip khiu 4 thang dau
nam 2024, nhém hang tw liéu san xuit wéc
dat 108,33 ty USD, chiém 94%, trong d6
nhém hang may moéc thiét bi, dung cu phu
tung chiém 45,7%; nhoém hang nguyén,
nhién, vat liéu chiém 48,3%. Nhém hang vat
phim tiéu dung wéc dat 6,91 ty USD, chiém
6%.

Vé thi tredng nhip khiu hang héa 4 thang
dau nam 2024, Trung Quoéc la thi truwong
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nhip khiu 1&n nhat cta Viét Nam véi kim
ngach wéc dat 41,6 ty USD, ti€p dén Han
Qudc dat 15.6 ty USD va ASEAN dat 15,6 ty
USD.

Hinh 2.4. Thi trwrong xuét, nhiap khiau

hang hoa chui yéu 4 thang dau nam 2024

Kim ngach xuét, nhip khéu hang hoa
(Ty USD)
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Nguon: Téng cuc Théng ké.

Nhuw viy, mac du 4 thang ddu ndm ghi nhin
nhitng két qua xuit khiu kha quan, thwong
mai Viét Nam van d6i mat véi nhiéu rii ro va
thach thic tiém an, doi hdi sw canh giac va
thich rng linh hoat nhw: i) Xung dot dia
chinh tri ti€ép tuc kéo dai va bat 6n tiép tuc co
nguy co lan ra cac khu vue khagc; ii) Xu hwéng
phi toan cAu ho4 dang tiép tuc tréi ddy manh
mé khién gia ting, 4p dung cac bién phap han

ché thwong mai, dau tw c6 thé anh hwdng
tiéu cwc dén xudt khau ctia Viét Nam va chubi
cung ng toan cau cé thé bi phan manh, iii)
Gia tang chinh sach bao ho ctia cac nwéc nhw
dwng lai cdc hang rao thué quan, han ché phi
thué quan dé bao vé thi treong noi dia, gy
kho khan cho doanh nghiép Viét Nam trong
viéc tham nhap thi trwdng; Canh tranh gay
gat tlr cAc qudbc gia xuit khau khac ciing 1a
mot thach thic lén.

2.2.Von dau tw trwc tiép nwéc ngoai -
diém sang nén Kinh té Viét Nam.

Nam 2023, von dau tw truc tiép nwdc ngoai
thuc hién tai Viét Nam dat 23.1 ty USD, tang
3.5% so v&éi nam 2022. Pay la mirc tang cao
nhét va in twong tinh tir khi dich Covid-19
xudt hién va bung phat tir nam 2020 va dworc
kiém soat hoan toan vao nam 2022 (nam
2020 giam 25,0%; 2021 tang 9,2%; 2022
giam 11,0%). Mtrc tang 3,5% trong nam
2023 la minh chirng cho sttc hut cua moi
treong dau tw tai Viét Nam, cho thiy niém
tin cda cac nha diu tw nwdc ngoai vao tiém
nang phat trién ctia nén kinh té Viét Nam.

Hinh 2.5. Vén diu tw trwc ti€p nwéc

ngoai hang nam.
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Hinh 2.6. Von dau tw trwc ti€p nwéc

ngoai 4 thang dau nam.
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Ngudn: Bé K€ hoach va Pdu tw

Ti€p ndi da ting trwdng 2023, von dau tw
truc ti€p nwdc ngoai (FDI) thwce hién tai Viét
Nam 4 thang qua wéc dat 6.28 ty USD, tang
7.4% so véi cung Ky ndm truede. Pay la sé von
diu tu truc tiép nwdc ngoai thuwe hién cao
nhit cia bén thang dau trong 5 ndm qua. Tw
nhitng sé liéu trén c6 thé thay thu hut FDI
chinh 1a moét trong cac diém sang dong gop
vao két qua tich cuc cda kinh té 4 thang dau
nam, tao kh&i dau thuin loi cho nam 2024.

Hinh 2.7. Co ciu dau tw nwérc ngoai dén

thang 4 nam 2024 theo déi tac ( triéu
USD)
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Ngudn: Bé Ké hoach va Pdu tw

Hinh 2.8. Co’ cau dau tw nwérc ngoai dén

thang 3 nam 2024 theo dia phwong
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Ngudn: B6 K€ hoach va Pdu tw

Trong 4 thang dadu nam 2024, da c6 75 quéc
gia va vung lanh thé c6 dau tw tai Viét Nam.
Trong do, Singapore 1a nha dau tw 1on nhat
v&i 2,59 ty USD, chiém 36,4% tong von dang
ky cAp méi. Tiép dén 1a Dac khu hanh chinh
Hong Kéng (Trung Qudc) 898,6 triéu USD,
chiém 12,6%; Nhat Ban 814,1 triéu USD,
chiém 11,4%; Trung Quoc 740,2 triéu USD,
chiém 10,4%; Tho Nhi Ky 730,1 triéu USD,
chiém 10,3%; Pai Loan 512,3 triéu USD,
chiém 7,2%.

Ngoai ra, cic nha PTNN da dau tw vao 44
tinh, thanh pho trén cd nwéc trong 4 thang
dAu ndm 2024. Ba Ria - Viing Tau din dau;
tiép theo 1a Ha Noi; Bic Ninh dirng th ba;
tiép theo lan lwot la Quang Ninh, Thai
Nguyén, TP H6 Chi Minh, P6ng Nai... Néu xét
vé s6 dw an, TP H6 Chi Minh dan dau ca nwéc
ca vé s6 dw an mai.

Mic du thu hat FDI trong 4 thang ddu nam
2024 dat két qua tich cwc véi tong vén dau
tw dat 6,28 ty USD, tang 7,4% so v&i cung ky
nam trudc, day 1a mirc ting tredng cao nhat
trong 5 ndm qua, dong thoi cling la mot buéc
phat trién tich cwc so v&i quy ddu ndm 2023,
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Viét Nam can tiép tuc cai thién moi trweong
dau tw, ting cwong nang lwc canh tranh va ¢
gidi phap phu hop dé rng pho véi cac thach
thirc tiém 4n, ddm bao thu hut FDI hiéu qua
va bén virng trong thoi gian téi. Cac thach
thirc va rii ro tiém 4n bao gbm: bit 6n kinh
té toan ciu khién tinh hinh phuc héi kinh té
chiam; Xung dot Nga - Ukraine kéo dai dan t&i
tién trinh phuc hoi cia thé gidi bi dinh tré;
tac dong cta Thué toi thi€u toan ciu; canh
tranh thu hit FDI cac quoc gia lan cén, ...

Trong 4 thang ddu nam 2024, da c6 75 quéc
gia va vung lanh th6 c6 dau tw tai Viét Nam.
Trong do, Singapore 1a nha dau tw 1&n nhit
v&i 2,59 ty USD, chiém 36,4% tong vén dang
ky cAp méi. Tiép dén l1a Pac khu hanh chinh
Hong Kéng (Trung Qudc) 898,6 triéu USD,
chiém 12,6%; Nhat Ban 814,1 triéu USD,
chiém 11,4%; Trung Quoc 740,2 triéu USD,
chiém 10,4%; Tho Nhi Ky 730,1 triéu USD,
chiém 10,3%; Pai Loan 512,3 triéu USD,
chiém 7,2%.

Ngoai ra, cic nha PTNN di dau tw vao 44
tinh, thanh phdé trén cd nwéc trong 4 thang
diu ndm 2024. Ba Ria - Viing Tau din dau;
tiép theo 1a Ha Noi; Bac Ninh dirng thit ba;
tiép theo lan lwot 13 Quang Ninh, Thai
Nguyén, TP H6 Chi Minh, Pong Nai... Néu xét
veé s6 duw an, TP H6 Chi Minh dan dau cd nwéc
ca vé s6 dw an mai.

Mic du thu hat FDI trong 4 thdng ddu nam
2024 dat két qua tich cuwc v&i tong vén dau
tw dat 6,28 ty USD, tang 7,4% so v&i cung ky
nam trudc, diy 1a mic ting trwedng cao nhat
trong 5 ndm qua, dong thoi cling la mot buéc
phat trién tich cuc so v&i quy ddu ndam 2023,
Viét Nam cin tiép tuc cai thién méi trwong
dau tw, tang cwong nang lwc canh tranh va ¢
gidi phap phu hop dé ang pho véi cac thach
thirc tiém 4n, ddm bao thu hut FDI hiéu qua
va bén virng trong thoi gian téi. Cac thach

thirc va rii ro tiém 4n bao gdbm: bit 6n kinh
té toan cau khién tinh hinh phuc héi kinh té
chiam; Xung dot Nga - Ukraine kéo dai dan t&i
tién trinh phuc héi cta thé gi¢i bi dinh tré;
tac dong ctia Thué to6i thi€u toan ciu; canh
tranh thu hiat FDI cac quoc gia lan cén, ...

2.3. GDP quy 1/2024 tang trwdng tich
cwc, cong nghiép phuc hoi nhwng chwa
on dinh.

Hinh 2.9. Tang trwdéng quy 1/2024

mQuy1(2024) mQuylv

mQuy 111 EQuy II
WQuy I 5.6
N .72
GDP N 5.7
I 125
I 41

INong, lam nghiép va

thiiy san I 355
PP
I .28

Cone nehitn vi sy G . 5
ENBNED VAXY D S 16
dymg B 195 '
-0.34 N

Dichvu NI .43

Ngudn: WWw.gso.gov.vii, WWW.customs.gov.vin

GDP quy 1/2024 tang 5,66% so véi cung ky
nam trudc, cao hon téc d6 tang ctia quy I cac
nam 2020-2023. Pay la tin hiéu tich cuc cho
thiy nén kinh té Viét Nam dang trén da phuc
h6i va ting tredng manh mé.
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Khu vuc cong nghiép va xay dwng cé tin hiéu
khéi sic ro rét, tiép tuc da ting trudng ti
cu6i nam 2023, ting 6,28%, dong goép
41,68% vao murc tang téng gia tri ting thém
cda toan nén Kinh té.

Trong dé, nganh céng nghiép ché bién, ché
tao tiép tuc la dong lwc ting trwdng chinh
cta nén kinh té véi téc do tang 6,98%, dong
gop 1,73 diém phan tram.

Tuy nhién, can lwu y 1a mic ting trwedng cao
cia quy /2024 mot phan do so sanh véi
mikc thap cung ky ndm 2023 khi nén kinh té
chiu dnh hwdng nang né bdi suy giam tong
ciu trén thé gidi.

San xuit cong nghiép tuy da phuc hoi nhung
chwa On dinh, thé hién qua viéc PMI thang
3/2024 dwdi 50 diém, trong thang 4 da ting
tredng nhe & mic 50.3 diém. Do viy, cdn
tiép tuc theo doi sat sao dién bién ctia cac chi
s6 kinh té vi mé, dic biét 1a PMI, dé danh gia
chinh x4c tinh hinh sdn xuat cong nghiép va
dwa ra nhitng dw béo kip thoi dong thoi tiép
tuc chinh sach ho tr¢g doanh nghiép trong

Hinh 2.10. Chi s6 PMI va chi s6 san xuat

cong nghiép
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Nguédn: Trading Economics

khu vwc san xuit céng nghiép phuc héi 6n
dinh gép phén tich cuwc vao ting trudng
chung trong nam 2024.

2.4. Tiéu dung noi dia van chwa phuc
hoi so véi trwedc dai dich Covid-19.

Khu vuc tiéu dung, dich vu ctia Viét Nam
dwoc danh gia 1a dat toc do tang trwedng dang
ghi nhan khi tinh hinh tiéu dung trong khu
vuwc va thé gidi khong c6 nhiéu kha quan.
Tinh chung ca nim 2023, tong gia tri ban 1é
hang hoa va doanh thu dich vu tiéu dung
tang 9,6% YoY. Thang 4/2024 tang 9.04%
cao hon mirc tang 4.55% cua thang 4/2023.

Hinh 2.11. Tang trwéng tong mirc hang

hoéa ban 1é va dich vu tiéu ding
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Nguon: SSI

Tuy nhién, mirc tang trwéng nay chwa phan
anh chinh xac thi trwong tiéu dung trong
nwdc vi thwe chit thi treong tiéu dung thuc
té khd am dam. Quy 1/2024, tong mirc ban 1é
hang héa va doanh thu dich vu tang 8,2%
YoY, tuy nhién so v&i quy IV/2023, tdng mikc
ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu
dung quy 1/2024 trong nwéc gidm manh du
day la khoang thoi gian thang tét am lich.
Madc du tiéu dung luén dwoc coi la dong luc
tang truedng cta Viét Nam, trudc dai dich
Covid-19 tiéu dung dong gép 7.1% vao tang
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tredng nhwng trong sudt niam 2023-quy
/2024 tiéu dung giam rit nhanh, chi con
4.9%.

Hinh 2.12. Tang trwé'ng theo thanh

phén chi tiéu (%YoY)

20 18176

3M-2019 M-2020 3M-2021 3M-2022

3M-2021 *M'.EOZI 3M-2024
-10 8.3

-10.5

s Chi tiéu cudi cing = Dau tu Xudt khiu thye = Nhip khiu thirc === GDP thyc

Ngudn: World Bank (2024)

2.5. Dw n¢ vay nwéc ngoai cia Chinh
phi da giam nhwng no trong nwéc
tang cao.

Mac du ng ngwédc ngoai da giam nhung n¢
trong nwéc tang khién cho tong dw no vay cua
chinh pha tidng cao so véi trwéc dai dich
Covid-19 cOng vé&i bwic tranh ty 1€ tin
dung/GDP ting cao dé cho thdy nam 2024 ca
duw dia chinh sich tién té 1an chinh sach tai
khoa cling khéng con nhiéu. Viét Nam phai cin
than kiém soat can d6i vi mo, nhat 1a van deé
lam phat.

Hinh 2.13. Dw n¢’ vay ctia chinh phu
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Ngudn: World Bank (2024)

2.6. Doanh nghiép "chét yéu" gia tang,
tin dung am dam dang tao thach thirc
16'n da phuc hoi tang trwedng 2024.

Cac kho khan deé ndng doanh nghiép su6t thoi
gian qua da khién birc tranh phét trién doanh
nghiép tré nén dm dam trong quy 1/2024, khi
s6 lwong doanh nghiép ruat lui khoi thi treong
cao gip 1.5 lan so v&i doanh nghiép diang ki
thanh 14p méi. Tong s6 von ding Ky bd sung
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vao nén kinh té quy 1/2024 dat 724.507 ty
dong, gidm 4,3% so v&i cung ky ndm 2023.

Hinh 2.14. S6 lwe'ng doanh nghiép cac

quy va von dang ky ciia doanh nghiép

mDang ki méi ®Quaylai  ®Rat lui
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bon vi: nghin ty VND
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Nguon: Nhém tdc gid tw téng hop

Tin dung c6 diu hiéu dong cirng khi ting
tredng tin dung quy 1/2024 thap nhat trong
10 ndm qua du lai suat cho vay da ha rat thip.
Nhu ciu tin dung cta cac doanh nghiép chuwa
tang manh do hiéu suit kinh doanh giam,
doanh nghiép cat gidm cac khoan vay.

Khéng chi nhitng khé khan tir moi trwong
bén ngoai, ndi lwc cia doanh nghiép Viét
Nam ciing chwa dworc cai thién khi quy mé va
tudi tho ciing doanh nghiép ciing giam dan.
Niang lwc canh tranh yéu kém, khé khan
trong viéc ti€p cin nguon von va thi trueong.
by la nhitng vin dé dang bao dong va sé tac

Hinh 2.15. Vén dang Ky va tudi tho

trung binh cua doanh nghiép

Téng trudng tin dung tinh dén hét quy I hang nim
PVT: %

i Average company lifespan on S&P 500 Index (in years)

Projections based
on current data

i

Year (each data point represents a rolling 7-yeor average of average lifespan)
DATA: INNOSIGHT/Richard N. Foster/Standard & Poor’s

i WM

1960 1

Ngudn: Innosight

dong tiéu cwc dén nén kinh té trong trung va
dai han va né phan anh sy thiéu hut cac dong
lwc tang tredng manh mé tré lai, néu dé kéo
dai sé nguy co suy thoai.

Tinh trang doanh nghiép "chét yéu" gia tang
va tin dung am dam la nhitng van dé dang
bado ddng, doi hdi sw chung tay giai quyét cua
Chinh pht, doanh nghiép va nguoi dan. Can
c6 nhirng bién phidp manh mé dé kich thich
dAu tw, tiéu dung trong nwéc, dong thoi ning
cao nang lwc canh tranh cia doanh nghiép,
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hwéng dén phat trién Kinh té bén virng trong
twong lai.

Tang nang suitlao dong x4 hoi chi dat 4,71%
so v&i muc tiéu 4,8%; nam 2022 dat 4,8% so
v&i muc tiéu khodng 5,2%; nam 2023 wéc
dat 3,8-4,8% trong khi chi tiéu Quéc hoi giao
13 5-6%. O’ géc nhin khéc, tinh hinh am dam
clia hoat dong doanh nghiép 14n dau tuw tw
nhan khong nhitng tic dong t&i kha nang
phuc héi ting trwdng ma con anh hwdng
nghiém trong cac chi tiéu vi mé vé nang suit
va sirc canh tranh ctia nén kinh té. C6 thé
thy trong vai nam vira qua, toc do ting nang
suat lao dong binh quin dang c6 xu hwéng
gidm. Giai doan 3 nam 2021-2023, toc do
tang ndng suit lao dong xa hoi chi dat 4,36-
4,69%, thip hon mirc binh quin cua giai
doan 2016-2020 1a 6,26%. Va mirc d6 chénh
1éch gitra nang suit thuc té va muc tiéu ngay
cang c6 khoang cach 1én.

C6 mot nghich ly la trong khi cin dé san sé
khé khan cho doanh nghiép va ngudi dan, thi
cAc ngan hang van duy tri mic sinh 1&i cao
tir hoat dong cho vay. Khi Covid 4p dén vao
dau 2020, gan nhw ngay lap tic chinh sach
tién té dwoc ndi long bang dinh hwéng ha lai
sudt nhidm ho tro kinh té. Tuy nhién cic ngan
hang lai gidm lai suidt huy dong nhanh hon so
v&i lai suat cho vay khién cho NIM tang.

Nhin lai nhitng nam dai dich Covid-19 tac
dong manh mé dén nén kinh té, tuy nhién,
bién 13i thudn (NIM - thwéc do mikc sinh loi
cta hoat dong cho vay) cia cac ngin hang co
phan tw nhén lai cho thiy mot bic tranh
khac biét. Thay vi gidm, NIM cua cac ngan
hang nay lai tdng. Tham chi 2 nam sau Covid,
NIM ctia cac ngan hang nay van con cao hon
so v&i trrede Covid_19.

Hinh 2.16. Trung binh NIM 2 nhd

NHCP

Trung binh NIM 2 nhém NHCP

Truéc Covid Trong Covid Sau Covid

—a— Nh6m NHCP Tu nhan I6n =

Nhém NHCP Nha nurére

Hinh 2.17. Chi tiéu ting niang suit lao

dong xa hoi giira thwc té va muc tiéu

8.00%
6.00%

4.00%
2.00%
0.00%

2021 2022 2023

B Thucté = Muctiéu

Ngudn: Bdo cdo vi mé thdng 4/2024, SSI

Mot Iy do ma cac ngin hang dwa ra dé giai
thich 1a cac hop dong cho vay thuwong cé ky
han dai hon hop déng tién gii tiét kiém nén
bién dong l3i suit sé c6 anh huwdng chim hon
téi 1ai sudt cho vay. Xét vé ban chat ky han
thi diéu nay ding. Tuy nhién dén gio thi da
la 4 nam Kké tir khi 13i suit dwoc dinh huwdng
giam, thi c6 ly do gi ma lai suit cho vay chwa
gidm twong xirng véi mirc giam 1ai suit huy
déng, rit can cé sw mo xé sdu hon.
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NIM cao: Do rui ro hay lgi nhuan?

Mot diéu dé thay 1a Nim ciia nhém NHCP nha
nuéc (BIDV, Vietinbank, Vietcombank) luén
th&p hon nhém cadc NHCP tw nhan trwéc, trong
va sau covid. Khong nhirng vay NIM ctia nhém
NHCP nha nwéc nam 2023 da xuéng thap hon
thoi diém trude Covid 1a ndm 2019. C6 thé ndi
NHCP nha nwéc la tién phong trong viéc giam
14i suit dé hd tro ting trwdng, diéu ndy cling
dong nghia véi viéc ho phdi gidm bot loi
nhuan.

Ngoai viéc gidm lgi nhudn, cAc NHCP nha nuéc
con ghi nhidn mrc ting trwdng tin dung thap
hon so v&i cac NHCP tw nhan. Trong khi nhiéu
NHCP nha nwéc nhw BIDV, Vietinbank cé mitc
tang trwong tin dung duwdi mc trung binh
nganh (13.5%), nhiéu NHCP tw nhén lai dat
mirc tang truedng tin dung cao hon 20% trong
5 nam lién tiép. Do d4, thi phin ctia cidc nhom
nay da dan thay déi. Vi du, néu nam 2018, thi
phén ctia nhém Big 4 (bao gbm 4 ngin hang
Agribank, BIDV, Vietinbank, Vietcombank) la
48.4%, thi dén nam 2023, con sé nay giam
xudng con 44.1%. Cac NHCP tw nhan khong chi
c6 NIM cao hon ma con dwoc NHCP nha nwéc
"nhwong” thi phan tin dung, diéu nay 1a nén
tang dé ho dat dwoc ting truwdng loi nhuin

Cao.
Tuong quan ting trudng tin dung, ting trurdmg loi nhuin va NIM cic ngan hang top dau

Téng truéng TD ! Thiphin 4 NHTM nha nudc giam
trung binh toan | 0 TR
nganh: 13.5% |

LPB LN dsax

NHCP nha nuréc NIM thp dé cho vay |3i sudt thip; ting truedng tin
dung cham, "nhutmg" room tang trugng cho cdc NHCP tu nhan.

Tang trurdng lgi nhuan trude thué trung binh 2018-2023

10% 129 14% 16% 18% 209 22 24%

Tang truédmg tin dung trung binh 5 ndm 2018-2023

Diéu dang ngac nghién 1a van cé y kién cho
rang cac NHCP tw nhan dang bi “chén ép” boi
cac ngan hang trong nhém Big 4, dan dén viéc
mat khach hang cé chat lwong cao. Y kién nay
nham ly gii viéc NHCP tw nhan duy tri NIM
cao dé bu dap rui ro cho vay cdc nhém khach
hang cé chit lwong kém hon.

Néu nhin thuin tiy vé mit bang l4i suit cho
vay thi ding la NHCP nha nwéc c6 13i sudt thap
hon, vi viy ciac doanh nghiép tét, dwgc nhiéu
ngan hang sin dén sé chon NHCP nha nuéc dé
vay.

Tuy nhién nhw da trinh bay & trén, NHCP nha
nuwédc dang “nhwong” thi phan cho cac NHCP tw
nhan. Viéc duy tri 13i suat cho vay thip ciing
d6éng nghia phai c6 13i suit huy dong thap. Ma
viéc NHCP nha nwéc duy tri 1di suat huy dong
thap thuc télai dang diéu tiét bot dong tién giri
sang cac NHCP tw nhén. C6 tién g, ngdn hang
m&i c6 thé cho vay.

Ngoai ra viéc qudn tri rai ro hoan toan nam
trong tay cda ciac ngin hang. Néu cic ngin
hang thwc hién quan tri rdi ro chat ché, ho sé
phai chon loc Khach hang ky cang. Va nhw vay
thi cadc ngin hang sé tw gidm bot téc d6 tang
truedng tin dung, khong can thiét phai lién tuc
tang cao trén 20%.

Trong budi hop v&i Tha twong va NHNN, Chu
tich Sun Group cho biét ldi suit cac khoan vay
ctia NHCP tw nhan va NHCP nha nwéc chénh la
kha 16n tir 4% dén 5%. Nhw vy thi khoang
chénh 1éch nay 16m hon chénh 1éch 13i suét huy
dong trung binh gitta 2 nhém NHCP nha nuwéc
véi NHCP tw nhan 16m, thwong la 0-0.5%. Binh
cda chénh 1éch nay ciing chi x4p xi 2% xay ra
trong 1 khodng thoi gian ngdn dau ndm 2023.

Lai suat huy déng trung binh cdc nhém ngén hang M

10.5

Thuc té trén cho thiy 2 vin dé, Mot la véi cling
1 khach hang (& day 1a Sun Group) thi l4i suét
cho vay van chénh rat 1&6n chir khong phai 1a vi
NHCP tw nhan phai cho vay nhém c6 rui ro cao
hon nhém NHCP nha nwéc nén 1di sudt phai
cao hon. Va hai 12 m&c chénh 1éch 13i suat dau
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vao, dau ra cia nhém NHCP tw nhéin 1én hon
nhém NHCP nha nwérc, tao ra NIM cao.

DPén day chung ta da co thé tw tra 1oi dwoc viée
NIM cao dén tilr rui ro hay loi nhuén.

Chinh phui va Ngan hang Nha nwérc vao cudc
Thang 12/2023, trong théng bao 527/TB-
VPCP, Thu twéng Chinh phu da cé chi dao cac
t6 chirc tin dung phai tiép tuc gidm mait bang
13i suat cho vay dong thoi cong khai 13i suat
cho vay, cong khai chénh léch ldi suit huy
dong, 13i suat cho vay. Dy la mot déng thai
ma&i va quyét liét hon tir Tha twéong véi muc
dich tao diéu kién thuan lgi cho ngwoi dan va
doanh nghiép lwa chon ngin hang c6 lai suit
thip dé vay.

NHNN sau dé ciing da c6 Chi thi 01 va nhiéu
bién phap dé thuc hién viéc cong khai l4i suit.
NHNN yéu cau NHTM phai bao cdo tinh hinh
céng bo 13i suat cho vay binh quin trwéc ngay
23/2/2024 va han chét dé gri dwong link
cébng b 13i suit vé Ngin hang Nha nudc la
01/4/2023. Trén website cia Ngan hang Nha
nwéc sé c6 mot trang tip trung tat ca dwong
link cong bé 13i suit cta cac td chirc tin dung
dé cong ching tién theo doi.

Theo NHNN, viéc cong khai 13i suit cho vay
hién chwa c6 ché tai tuy nhién dw ludn cong
chung ciing sé 1a mét ché tai dé tao sw canh
tranh binh dang hon, tao ra mit bing lai suat
cho vay hop Iy hon. Nhw vdy vai tro cua truyén
théng va cia dw ludn trong twong lai sé rat
quan trong dé thuc ddy viéc giam lii suit cho
vay.

Nho sw quyétliét ctia Chinh phti va NHNN, mot
s6 ngan hang da thwc hién cong bd 1di suit cho
vay, vi du BIDV cong b6 13i suit cho vay binh
quan la 6.49%, chénh léch gitra 1di suat cho vay
binh quin véi huy dong von binh quén la
3.12%. Twong tw TP Bank cong b6 1a 7.76% va
3.75%.

T6m lai, d€ gidm 13i suat cho vay trong khi ting
13i suat huy dong mot cach nhanh chéng va
hiéu qua, can phai c6 sw chi dao sat sao va kip
thoi cia Chinh phi va NHNN cung véi dé la sy
déng gbp tir cong dong trong viéc theo doi,
gidm sat va phan bién vé chinh sach 13i suit

cla cac to chic tin dung. Sw chung tay clung
vao cudc nha nwére va nhan dan sé gitup tao lap
cac chinh sich tai chinh va tién té phu hop dé
thuc day tang trwedng kinh té song song véi 6n
dinh vi m6 khong chi trong giai doan nay ma
trong ca nhiéu nam tiép theo.

Séng Ion ty gid ddu ndm 2024

Nam 2023 khép lai v6i dién bién ém dém vé
bién ty gia gitta VND va USD. Tinh dén cuébi
nam 2023, ty gid trung tam dat mc 23.866
VND/USD, ting gin 1.1% so v&i cudi nam
2022. Bwéc sang nam 2024, ty gia gitra dong
USD va VND van dién bién cing thang. Tuy
nhién, ky vong vé&i chinh sach tién té toan cau
bat dau néi 16ng sé anh hwdng khong nhé
dén ty gia Viét Nam, dong USD c6 xu hwéng
mat gia va sv linh hoat trong viéc diéu chinh
chinh sach tién té cia NHNN sé gitp giam ap
lwc 1én ty giad trong thoi gian téi. Tinh dén
cu0i thang 4, ty gia VND/USD da ting 4,4%
ké tir ddu ndm. Nhin chung, ap luc véi ty gia
da ha nhiét hon sau nhitng tin hiéu tir Fed
dwa ra hay cac s6 liéu thang gidi ngan dat 6,3
ty USD hay can can thwong mai 4 thang dau
nam 8.4 ty USD. Mat khéc, gid vang thé gidi
dang phuc hoi tré lai tir nra cubi thang
2/2024, thiuc diy gia vang trong nwéc tang
manh, dan téi sw chénh léch gia vang trong

20



nuwéce va thé gidi cang 16m, vi vay ap luc ting
gia cla ty gid van neo & mic cao.

Hinh 2.18. Ty gi4 USD/VND

Bién déng ty gia USD/VND

Ty gia trung tam Ty gia tran
25,600 Ty gia ban NHTM =Ty gia ban tv do

25,100
24600

24,100

23,600

23,100

22,600 +
01-2023 04-2023 07-2023 10-2023 01-2024 04-2024

Ngudn: SSI, 2024

Cé6 thé thay, viéc FED nang lai suit da khién
d6éng USD 1én gia so véi hau hét cac dong tién
trén thé gidi. Chi s6 do la (DXY) néu tinh twr
dau nam 2022 dén nay da tang 9.7%. Tuy
nhién, ngoai yé€u té6 dong USD lén gia trén
toan ciu thi tai mdi qudc gia cling c6 nhirng
nhan t6 riéng tdc dong thém vao ty gia. Vai
Viét Nam, l3i suit diéu hanh gidam dé thac
dAy kinh té 1a kha khac biét véi phan con lai
cda khu vyc va thé gidi. Chi s6 do la (DXY)
sau giai doan ting manh dau nam 2022 da
gidm roi di ngang do NHTW cac nwéc tang 1ai
sult dé bao vé dong ndi té. Néu tinh tir dau
nam 2023 dén nay thi chi s6 nay chi ting
1.4%. Trong khi d6 dong VND mét giad tdi
7,6%.

Veé ly thuyét, lai suat la nhan té6 quyét dinh
hang dau dén gia tri dong tién. K& tir nam
2022, 1ai suat dong VND di khéng con cao
hon USD, dic biét ké tir cudi 2023 dén nay
khoang cach chénh léch nay da dwoc néi

rong khi 1ai suit & Viét Nam da xuéng mic
“thap nhat 20 nam”.

Hinh 2.19. Lo tirc trai phiéu ky han 2

nam cua Viét Nam va My

Loi tirc trai phiéu ky han 2 nam cda Viét nam va My m

—i m e===TheUS e=== USDVND (RHS

Trong Cowid,' Sau W Tif quy 2/2023,

ultthip dékichthichkinht6,  Covid,  ting 1941 kyha Wi

*dep" dula IND VN5 [ SustVNDAE
mire thp nhugial doan hién nay. g ic
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Nguédn: Think Future
Liéu dp lyc ty gid sé con kéo dai?

Nhin lai nam 2023, mac du chénh léch lai
sudt da bat dau xuit hién nhwng ty gia chwa
qué cang. D6 la do Viét Nam da ting xuit
siéu, giup tang ngudn cung ngoai té. Sang
nam 2024, khi cac hoat dong kinh té 4m 1én,
kéo theo nhu cadu nhip khau cao, ty gia cang
c6 1é 1a diéu kho tranh khai.

Hinh 2.20. Twong quan tang trwdng

GDP v&i xuat nhap siéu va BOP

Tuong quan tang trudng GDP véi xuat nhip siéu va BOP
future

Giai doan kinh té 6n dinhva tangtdc. Xudt Covid, trangthdixudt  GDP ting chim, xust siéu

siéu, thing du BOP, ngudn cung USD cao siéuduytri,nhapsiéu  caonhungBOP thip

giUp tng dy tri¥ ngoai hGiva én dinh ddng dugebibingvayng  khién USD Léngia. Vi sao
VND NN BOPthip?

I!.l,,'lllln[lllq”hhh“x;-l
SR I A

Hl I

L]
b

Bin drtrir

Nguda: SBY, GSO

Ngudn: Think Future
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biéu hanh ty gid 6n dinh khong c6 nghiala co
dinh ma linh hoat, nhat la trong béi canh
nhitng yéu to tac déng bén ngoai kho lwong,
dac biét 1a lam phat & My khién Cuc Du trir
Lién bang My (Fed) chwa c6 dong thai ro
rang vé viéc c6 gidm 1ai suit hay khong. Mot
s6 nwéc nhw Indonesia thi lai vira tiang lai
sudt diéu hanh thém 0.25%.

C6 nhiéu céng cu dé kiém soat ty gia ma
NHNN c6 thé str dung. Nhin lai hai ndm 2022
va 2023, c6 ba budc dé kiém soat ty gia.

. Budc 1 1 hut thanh khoan, bang tin
phiéu va cac nghiép vu khic dé ning lai suat
lién ngan hang.

. Buéc 2 1a ban dw trit ngoai hoi, c6 thé
it, c6 thé nhiéu dé tham do va on dinh thi
treong

. Buéc 3 1a ting 13i suit diéu hanh
trong treorng hop cac bwéce 1 va 2 chwa da dé
ha nhiét ty gia.

Hién nay, NHNN da thuc hién buéc 1 va 2.
Vao ngay 19/4, NHNN da thong bao ban dw
trir ngoai hoi giao ngay (spot). Vao thoi diém
dé, gid ban cia NHNN dwoc dé & mirc 24.450
VND/USD, cao hon so vé&i ty gia tham chiéu
4,91%. Ngay khi c6 thong bao nay, thanh
khoan ngoai hoi da dwoc cai thién, mot s6
don vi d3 ddy manh ban ra USD. Trong tuin
cuoi thang 4, ty gia da chirng lai va giam, du
rat it, 0.06% so v&i tuan trude do.

Maic du cac co quan quan ly da rat nd luc dé
kiém soat ty gid nhwng trong béi canh xuit
siéu giam, ap lwc 1én cung cau ngoai té sé con
kéo dai. Cac giai phap vira qua la hut thanh
khoan hay ban du trit ngoai hoi sé khé du dé

1 7.pdf (uef.edu.vn)
2 https://www.seafoodsource.com/news/supply-

trade/us-shrimp-imports-declined-in-december-

tiép tuc 6n dinh ty gia. Trong béi canh do, 1ai
suat sé la cong cu hitru hiéu nhat dé kiém soat
déng VND.

Anh hwéng cia ty gia dén xuat khiu

Anh hwéng chia ty gia dén xuat khau

V& ly thuyét, khi dong VND mait gia sé gidp thic
d4y xuit khiu vi gia ban bang USD sé giam. Vi
du 1 can tém tai Viét nam c6 gia 500.000d/kg,
quy ra USD theo ty gia 24.500d/USD thi c6 gia
20,4USD/kg. Khi dong VND méit gia 4%, tic
tang 1én 25.500d/USD thi ciing 1kg tom do sé
c6 giala 18,5USD/kg.

Gia giam c6 thé lam tang strc canh tranh va nhu
ciu v&i néng san xudt khau néi chung va thay
san noiriéng cua Viét nam. Tuy nhién theo mot
nghién cru cia Trwong Pai hoc Kinh té Luit
Thanh phé HCM, ty gid mac du c6 anh hwéng
dén xuit khiu thiy san nhung vé mirc d6 tac
dong chi ding & vi tri thi 3.

Yéu t6 anh hwdng noi troi va 1on nhit téi xuit
kh4u thiy san 1a san lwgng, tirc ndng lwc danh
bat, nudi trong, ché bién thdy san clia Viét
nam. Thir dén la nhu ciu tiéu thu tai thi treong
xudt khau nhw thi treong My va Nhat ban. Mot
minh chirng la xuit khiu tébm sang My trong
nam 2023 di gidam 12% du dong VND ndm
2022 va 2023 déu mat gid nhanh hon han cac
nam trudc doz.

Giai phap phd gid dong VND v&i muc dich hod
tror xuat khiu vi vay sé it mang lai tdc dung khi
san lwgng sén xuit trong nwéc khong thé ting
theo kip hodc khi nhu ciu tai cic thi truong
xudt khau chinh bi sut giam. P4y la chwa ké téi
nhitng rao can thwong mai nhw cac vu kién
ban pha gia & My hay nhw thé vang EU.

Mot s6 nghién ctru khac di chi ra rang yéu td
quan trong nhit dé tao loi thé canh tranh vé
gid cho sdn phdm ndng nghiép ctia Viét Nam
nam & chi phi san xu4t. Ciing 14y vi du vé tém,

2023#:~:text=The%20United%20States%20import
ed%20less, MT)%20it%20imported%20in%202022.
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v&i loai tdm c6 trong lwong 50 con/kg thi gia
thanh san xuit ctia Viét Nam la khodng 4 USD.
Trong khi d6 tom ctia An Do va Ecuador - hai
ddi tha chinh ctia Viét Nam - chi 1a 3 va 2.5
USD, twong (rng thip hon Viét Nam 25% va
37%:3.

@ Mic mit glé sovel USD trong 2 ndm '22va 23

® Mifc gidm XK sang My trang nam ‘23 so v 22

Bbng Peso cia Argentina

miit gid cuc lén nhung
khongmang Lai lgi thé
choXK sang My

THB mét gia nhinh hon
VND nhung XK sang Mj
gidm manh -24.4%

Vi sw khac biét 1én vé chi phi san xuit nhw
vay, viéc giam gia dong VND 3% hodc thim chi
6% sé khong cé nhiéu y nghia v&i gia xuit
khau. Trong khi d6 mit gia 6% vé&i dong VND
sé 1a mot van dé 16m voi on dinh vi mo.
Truwdmg hop c6 ging gidm gid dong noi té dé
tao loi thé xuit khau thi c6 thé giy ra nhirng
hé luy khé lwong cho ting trwedng va on dinh
kinh té. Trwong hop ctia Brazil 1a mét minh
chirng.

Trong 10 ndm gan diy, dé6ng ndi té ctia Brazil
da giam gia hon 100% (!) Mac du tao dwoc loi
thé canh tranh cho ngé va diu diu nanh cda
Brazil so véi cac san phdm twong tw cia My,
nhwng danh d6i lai, Brazil d3 lién tiép roi vao
khing hodng vé&i lam phat cao va nhiéu nam
kinh té& suy thodi. Viét Nam chting ta chic chdn
khong thé chdp nhin mot tinh huéng nhw véy.

3 Chuyén gia hién ké d€ tom Viét canh tranh véi An
Do, Ecuador | Bdo Phdp Luit TP. H6 Chi Minh

(plo.vn)

4

https://mof.gov.vn/webcenter/portal /ttpltc/pages

r/1/chi-tiet-tin-ttpltc?dDocName=BTC073547

Tuwong quan tang trwéng kinh t& va ty gia dong Real cia Brazil

mm Téng trudng GDP =Ty gié ding Real Brazilvs USD (T0=100%)

Anh hwéng chia ty gia dén lam phat

Anh huwoéng cia ty gia téi lam phat chi yéu
mang tinh gian ti€p do hiu hét cic nguyén vat
liéu diu vao cho san xuit ctia Viét nam déu
phdi nhip khiu. Vi du nam 2023 Viét nam
nhép 25 ty USD dau thd va nhién lidu (xing,
than, khi d6t), 16 ty USD nguyén liéu hda chit
va chit déo, 8 ty USD nguyén liéu thirc an chan
nudi. Do phai mua bang USD nén khi gia USD
tang, gia vé t¢i Viét nam quy d6i ra VND ciing
tang.

Gid nguyén liéu, nhién liéu tang sé lam tang gia
thanh san xuit. V& ly thuyét nha san xuat sé tim
cach dé day phan chi phi ting thém nay vao gia
ban cho ngwoi tiéu dung va vi vay lam tang lam
phat.

Cac nghién ctru thuc té tai Viét nam da chi ra
anh hwong twong déi 1on cua ty gia dén lam
phat 4 Mot két qua twong doi than trong thi chi
ra rang ctt 1% mat gia ddong VND thi lam phét
sé tang 0.34%3. Nhw viy néu theo nghién ctru
nay thi véi mirc mat gia 4.5% ké tir ddu nam
2024, lam phat sé tang thém 1.5%. Pay la chwa
tinh t&i viéc tang gia tw nhién nhw gia xang
trong nwéc ting theo gia dau thé gidi.

Mot diém twong d6i thuln loi cho kiém soat
lam phat ctia Viét nam la gid nhiéu hang hoa
nhip khiu nhw than va ngi c6c dang c6 xu

5

https://journalofscience.ou.edu.vn/index.php/econ-
vi/article/download/2135/1890
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hwéng giam. Ngoai ra diéu hanh gia ca ¢ Viét
nam ciling c6 nhirng diém dac thu.

Th& nhit Viét nam la nwéc xudt khiu rong
lwong thuc nén Nha nwéce cé thé binh 6n gia
lwong thwc trong nwéc trong tredng hop cn
thiét.

Thi hai la Nha nuéce c6 thé kiém soat viéc tang
gid cac mat hang nhw dién, hoc phi va dich vu
y té. Trong nhitng ndm c6 nguy co lam phat
cao, cac mat hang nay sé khong dwoc tang gia.
Nhitng ndm lam phat thip, vi du nhw nam
2023 vira qua, nhém nay sé dwoc tang “bu”.

DAu vay, nhitng mit hang nha nwéc kiém soat
c6 ty trong khong 1én trong r6 CPI (xem hinh).
Lam phat nhitng thang ddu nidm dang c6 xu
hwéng nhich 1én. Thang 3 tang 3.97%, thang 4
CPI da tang 1én 4.4%. Vi vay than trong véi ty
gia 1a khong thira dé€ kiém soat lam phat trong
nam 2024.

Ty trong cdc mat hang trong ré CPl ciia Viét nam THINK

N TETK

—

Nha & dign nude chit dét v

Téing 200%
A

T nhitng phén tich & trén, ching ta c6 thé
th4y rang viéc mat gia dong VND c6 tic dong
khong 1é6n dén xuit khau, trong khi lai cé rui
ro lam tang lam phat. Vi vy kiém soat mic do
mat gid dong VND trong nim 2024 van cin
phai la mot wu tién dé€ 6n dinh vi mo.

Cdcyéu td gid vang dat dinh va chénh léch cao

Trong nhitng thdng cu6i ndm 2023 va dau
nam 2024, gia vang da lién tuc lap dinh méi,
gia vang SJC da c6 lac dat dinh thang 4 1a 85
triéu dong/lwong va sang thang 5 da vuot 90
triéu dong/lwong (hién van neo mic nay).
DPay la mirc gia cao nhit trong lich st cta thi

treong vang Viét Nam. Bién dong gia vang
xay ra c6 nhirng khi lién tiép nhau, thim chi
c6 nhitng ngay gia vang leo déc mot cach
thang drng, bién do thay ddi gia 16n qua moi
lan tdng gid. C6 nhitng ldc, gia vang trong
nwéc chénh l1éch véi gia vang thé gidi 1én téi
20 triéu dong/lwong. Trong thang 4, gid vang
thé gidi tiép tuc 1ap dinh méi, dy gia vang
trong nwéec tiép tuc ting 1én cung chiéu véi
gia vang thé gi&i. Binh quén 4 thang dau nam
2024 tang 20,75%.

Hinh 2.21. Dién bién gia vang trong

nwdc va thé gioi
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Mot s6 yéu t6 cdn va du dé tao “séng vang’
thoi gian qua.

Lai suit thap nhw trong giai doan 2021- diu
2022 hay cudi 2023 dén nay la mot moi
trueong ly twdng dé€ tao séng véi bat ky mot
loai tai san nao. Budc sang nam 2024, tao
song vang con thuan loi hon nho gia vang
thé gi¢i ting do bat 6n dia chinh tri va kénh
chirng khoan, bat dong san khong nong dé
hut tién nhw nam 2021-2022. Do d6, c6 thé
ndi rang cé ca yéu t6 Thién thoi va Dialgi cho
viéc tao song vang.

Con nhan hoa? Yéu to nay c6 1é lai con don
gian nira. TAm ly dam dong rat dé bi thu hut
bdi séng. Séng cang cao cang dé hat tién.
Bong bong tai san luén hinh thanh béi tam ly
“bay dan” nhw viy. Thay vi chirng kién hang
dai ngwoi x€p hang mé tai khoan chirng
khodn cua cidc nam trudc, thi rdt nhiéu
nguwoi da kién nhan xép hang & cac clra hang
vang.

C6 da Thién thoi, Dia loi, Nhan hoa, khong gi
c6 thé ngin dwoc séng vang néu khong cé
cach “tri” htru hiéu.

Cdch “tri” chénh léch gid vang hiru hiéu

Trwdec tién cin nhin lai lich st dé thiy rang
khong cin nhip khiu, khéng can pha doc
quyén thwong hiéu vang miéng SJC, chénh
léch gia vang van c6 nhirng giai doan dai
dwoc kiém soat, gid vang trong nwéc va thé
gi¢i dong pha gan nhw tuyét doi.

Giai doan hdu ddu thdu vang 2013 dén
8/2020, chénh léch gid vang gidm ddn vé 0

- 2014-2015: sau khi ban 74 tin vang,
chénh léch gid vang van con & mitc
cao, bang 10%-20% gia vang thé gidi.
Giai doan nay gia vang thé gi¢i gidm
12% nhung gia trong nwéce chi giam

5.7%. Vay la du da phai nhap moét
lwgng vang rat 1én, muc tiéu binh 6n
va giam chénh léch gia vang cling khé
dat dwoc trong mét sém mét chiéu.
Diéu nay khiang dinh su cin thiét phai
tinh dén cac phwong an khac dé giam
chénh léch gia vang chir khong don
gian la hy sinh dv trir d& mua vang vé
ban.

- 2016-2019: thoi ky gia vang dan di
vao On dinh khi gid vang thé gi¢i tang
nhwng gid trong nwéc gan nhw di
ngang, chénh 1éch gia vang dwoc dan
kéo vé bang 0. Thoi gian nay kinh té
Viét nam cling da qua giai doan kho
khin, buwéc vao chu ky 6n dinh va
tang trudng cao.

- 2019-2020: thir thach séng vang thé
gi¢i 1an 1. Gid vang thé gidi tang
manh 55% va gia vang trong nwéc
tang theo twong ng, chénh léch gia
vang van khong dang ké. Pay 1a bang
chirng d€ phu dinh 1ap ludn cho rang
vi ¢6 séng vang thé gi¢i (nhw dang
xay ra trong nam 2024) nén nguoi
dan ting nhu cidu mua vang va kéo
tang chénh léch.

(*) Khi xem chénh léch gid vang, chiing ta nén
dung sé twong doi (%) thay vi sé tuyét doi
(triéu dong). Cung mikc chénh trén 19 triéu
dong/lwong, nhung hién tai chi bang 26% gid
vang thé gidi, thdp hon 2 dinh chénh léch
trudc la 42% va 33%.
Nguén: Think Future
Giai doan 2021 -2024, “chti ngwa” chénh léch
gid vang bat ddu mdt kiém sodt
- 9/2020-8/2022: gia vang thé gidi
giam 10%, nhwng gia vang trong
nwéc khong giam theo, trai lai tang
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10%. Day la giai doan l4i suat thap
khién chirng khoan, bit dong san tang
néng va thu hut dong tién rat 16m tir
gi¢i dau tw. D6 la thoi gian “nguoi
nguwoi nha nha di mé tai khoan chirng
khoan va di buén dat” chi khong phai
di mua vang. Ngu2oc lai, gi¢i dau tw
rat c6 thé da ban vang dé don tién vao
chirng khoan va BBS. Vay la khong
phdi do séng vang thé gidi, cling
khong phéi do nhu ciu mua vang ma
chénh léch gia vang van ting. Chénh
léch gia vang tang 1én mic cao nhit
lich st vao thang 9/2022, twong
dwong 42% gia vang thé gidi. Thoi
gian nay khong nhiéu ngwoi nhiac dén
nhép vang dé binh 6n ma phan nhiéu
nhic dén 2 dé xuit: (i) cho phép nhap
vang nguyén liéu dé gia céng trang
strc va (ii) pha thé déc quyén vang
miéng SJC. Ca 2 dé xuat déu mang loi
ich truc ti€p cho ciac doanh nghiép
kinh doanh vang.

Theo Nghi dinh 24/2012, Nha nwdc thuec thi
ddc quyén vang miéng va thwong hiéu SJC
la thwong hiéu vang miéng duy nhdt dwoc
phép lwu hanh. SJC la doanh nghiép nha
nwaoc thudc sé hitu 100% ctia UBND thanh
phdé HCM. SJC chi dwoc gia cdng vang miéng
SJC 99,99% theo chi dao ciia NHNN vé han
mukc, thoi diém, nguén vang nguyén liéu va
chiu sw gidm sdt va kiém sodt tuyét déi ctia
NHNN. Con theo dé xudt bé ddc quyén vang
tir Hiép hgi kinh doanh vang Viét nam thi
Ngdn hang Nha nwéc khéng mot minh gite
quyén sdn xudt vang miéng (déc quyén) ma
c6 thé xem xét cho mgt s6 ngdn hdang
thwong mai hodc doanh nghiép dwoc sdn
xudt vang miéng. Trwéc Nghi dinh
24/2012, Viét nam cé 8 thwong hiéu vang

- 9/2022-7/2023: 10 thang tinh ldng
di ngang cua gid vang trong nwéc
trong khi gia vang thé gi¢i giao dong
manh, ting 10% roi gidm 3%. Thoi
diém nay twong doi trung lap véi giai
doan cac ngan hang tang manh lai
sudt VND dé on dinh ty gia. Chirng
khoan va BBS cung thoai trao nhwng
vang cling khéng thé tao sdng ngay ca
khi vang thé gi¢i ting. Vay tang lai
suit cé thé 1a mot litu thubc ha sot
cho chénh léch gia vang.

- 8/2023-hién tai: giad vang trong
nuwdc va thé gidi cung c6 xu huwdng
tang, tuy nhién néu quan sat ky thi c6
2 giai doan gia vang trong nwdc tang
trong khi gia vang thé gi¢i di ngang,
néiréng chénh léch gia vang 1én 32%
va 26%. Lai suat thip, kénh ching
khoan va BDS déu trdm ling, nwong
theo gid vang thé gidi thi vang trong
nuwéce rat dé tao song.

Hinh 2.22. Gia vang SJC trong nwdc va

gia vang theé gioi

Gid vang SIC trong nuwérc va gid vang thé giéi T0 (31/12/2013) = 100 m

2013 két thic dfy séng
thdu, ch nden 74 ving thé
10 vang duge bin o1l

Nguodn: Think Future

Khi nhén thiy ring gia vang trong nwéc va

miéng nhwng SJC chiém t&i 90% thi phdn.

chénh léch gia vang khong hoan toan phan
anh can déi cung va cau, viéc “tri" chénh 1éch
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gia vang khong thé chi dwa vao viéc nhip
khau vang 6 at d€ binh 6n gia.

Hanh dong nay khong chi di chéch muc tiéu
ma con lang phi cdc nguén luc dw trir khong
can thiét. khong cac nguodn lyc dw trir khong
can thiét.

Trong tinh hinh nay, cac bién phap hanh
chinh tré nén dic biét quan trong dé dam
bao sw minh bach va ngan chdn thao ting gia.
Thanh tra thi trwong vang, yéu cau st dung
héa don, diéu tra hanh vi thao tung.. sé
khong ton duw trit ngoai h6i ma lai c6 thé
mang t&i hiéu qua cao tirc thi.

Ngoai viéc st dung cac bién phap hanh
chinh, céng cu tién té nhw 13i suat cling dong
vai tro quan trong trong viéc ngan chan cac
loai bong bong tai san, bao gdm ca vang.

Thi tredrng bat dong san Viét Nam trong nam
2023 trai qua giai doan kho6 khan dang ké véi
1286 doanh nghiép giai thé, 80% moi giGi

bat dong san phai roi nganh do thiéu nguén
tién hoat dong va ap lwc tra no trai phi€u dén
han cao Ky luc. Madc du thanh khoan bat dong
san c6 cai thién trong nira cudi nam, du van
déi mat véi nhiéu ap lwc 1én nhwng thi
treong da vwot qua giai doan khé khin nhat.

bang chu y la gia nha & chung cu, trong giai
doan 2019-2023, gia 1 mét vudng chung cw
tai Ha Noi va H6 Chi Minh chirng kién sv gia
tang manh mé. Tai thoi diém 2019, gid mot
mét vuéng chung cw cao cip tai Ha Noi giao
dong mirc trén 30 triéu/m2 trong khi do tai
H6 Chi Minh con s nay giao dong mirc trén
42 triéu déng/m2. Tinh dén thoi diém cubi
nam 2023, téc d6 tang tredng binh quan mot
mét vudng tang trwéng hang nam & mitc

14% & Ha N6i va 8% & H6 Chi Minh. PAu ndm
2024, dong tién mua & va dau tw bén bi chay
vao bat dong san, dic biét véi nhitng phan
khuc hwéng téi nhu ciu ¢ va dau tw 1au dai
nhw can hd chung cw va bat dong san tho cw
béi tinh chit tiéu dung, dac tinh hién hiru
cling nhw hiéu suit kinh doanh va dong tién
c6 thé kiém chirng. Do dd, can hd chung cw
va bat dong san tho cw sé 1a phan khic bat
déng san diém sang cda thi trweong trong
nam 2024

Ngoai ra, viéc stra d6i 3 luit 1é6n bao géom:
Luit Nha &, Luit Kinh doanh Bit dong san,
Luit Pat dai dwoc danh gia la mét trong
nhirng yéu to quan trong tac déng dén thi
trueong dia d¢ trong twong lai.

Mic du vé mat tong thé lam phat da dwoc
kiém soat trong muc tiéu ctia Chinh phu
trong 4 thang dau nam 2024. Tuy nhién, ap
lwc lam phat dang 16n dan, doi hoi cac giai
phép kiém soat gia hang hoa, dich vu.

Chi so gia tiéu dung (CPI) thdng 4/2024 tang
0,07% so v&i thang trwéc, tang 1,19% so voi
thang 12/2023, tang 4,4% so v&i cung ky
nam trwéc. Binh quin 4 thang dau ndm
2024, CPI tang 3,93% so voi cung ky nam
trwedc. Nhw vy, mirc ting CPI 4 thang dau
nam da gan cham ngwdng muc tiéu 4 - 4,5%
ciia ca nam 2024.

Maic du lam phat van ndm trong tim kiém
soat dudi ngwdng muc tiéu, song cé thé gia
tang trong thoi gian té1i, dac biét lam phat chi
phi day 1a yéu t6 dang quan tim. Trudc hét,
gid mot s6 nguyén liéu diu vao dwoc nhip
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Hinh 2.25. Chi s6 gia tiéu dung CPI
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Nguon: Bdo cdo vi mé thdng 4/2024, SSI

khiu cé xu hwéng ting do VND gidm gia
khodng 5% tlr ddu ndm dén nay. Bén canh
dé, 1ai sudt dang cé xu huwéng di 1én c6 thé
lam tang chi phi san xuat, kinh doanh ctia
doanh nghiép, diy gia cd hang hda ting trong
thoi gian téi. Pang chu y, viéc tang lvong co
ban cling nhw lwong t6i thiéu vung tang 6%
tir 1/7/2024 vira gbép phan lam tang chi phi
kinh doanh ctia doanh nghiép, vira c6 thé tao
lam phat ky vong do tam ly tang gia ban theo
tang lwong.

2.10. Trién vong kinh té Viét Nam nam
2024 va Khuyén nghi chinh sach

Mac du nam 2023 1a mdt nam “séng gi6” doi
véi nén kinh té Viét Nam, tuy nhién birc
tranh tang trwdng kinh té Viét Nam 2024
dwoc ky vong sé c6 thém nhitng tich cuc,
tiém nang phat trién manh mé trong trung
dai han. Cac t6 chirc quéc t€ nhuw WB, IMF,
AMRO, déu du bao tang trwedng cia Viét Nam
nam 2024 tang so v&i nam 2023, dat khoang
5,5% - 6,0%.

C6 thé thdy rang, néu nhw khong c6 nhirng
yéu to bat ngo va trén nén tang truedng qua
thap nhw ndm 2022, thi hdu nhw két qua tang

tredng cudi nam diu dé6 & mic trung binh
thip clia cidc dw bado ting truwdng cua cac
TCQT 1én. V&i su thin trong béi cac yéu to
da phan tich trong bai: san xuat va xuit khiu
chic chin 1a dong luc chinh, c6 khéi sic doi
chut trong 4 thang dau ndm nhwng xu thé
chwa thuwc sy bén virng va con nhiéu rai ro
bat dinh phia trwéec, cac yéu to chinh trong
tong cdu nhw dau tw tw nhan va cau tiéu dung
c6 suy hwéng suy giam ca vé téc do tang
trwdng 1an déng gbp chung vao tang trudng
GDP, dau tw cdng can thoi gian dé lan toa tac
déng dén nén kinh té thuwc, thi VEPR thin
trong dw bao tang truedng trong khoang 5,5 -
6%.

Bang 2.26. Dw bao lan dau tién cta cac

to chirc qudc té va thwc té ting tredng
GDP & Viét Nam.

Nam wB IMF ADB Thuc té

2021 6.7% 6.5% 6.1% 2.58%

2022 5.5% 7% 6.5% 8.02%

2023 6.3% 5.8% 6.5% 5.05%

2024 5.5% 6.9% 6% Muc tiéu: 6%-6.5%

Nguon: Nhém tdc gid tw téng hop

T dd, chiing t6i cling nhan dinh rang, nim
2024 Viét Nam tiép tuc sé phai doi mat véi
moét s6 thach thirc bao gom:

(i)  Trihoan citgidm lai sudt ctia FED lam
gidm xult khau va dau tw nwéc ngoai vao
Viét Nam

(ii)  Xung doét dia chinh tri trén thé gi¢i
dién bién phitc tap va kéo dai, anh huéng
dén xuit, nhap khiu va san xuit cta Viét
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(iii) Hoat dong san xudt, kinh doanh cua
doanh nghiép van ddi mait véi nhieu khé
khan, thach thirc vé thi trweong, vé nhan luc,
cong nghé va vén.

(iv)  Bién doi khi hiu, han han, 1 lut, xdm
nhdp man ngay cang gia tang cling sé anh
hwdng qua trinh phuc hoéi tang trwedng kinh
té.

(v)  Apluclam phatting do xu hwénglam
phat trén thé gi¢i van cao va tai chinh tién té
& Viét Nam dwoc néi long. Bén canh do, chi
phi & mot s6 linh viee hang nhip khiu va dich
vu cong c6 xu hwdng tang.

Viét Nam dang duy tri dwoc nén tang
kinh té vi mé 6n dinh, kién dinh v&i cac chinh
sach cAn bang can cin vi mé va phuc hoi ting
trwedng. Tuy nhién, do nguon lwc tai khéa han
hep sau nhiéu ndm thim hut ngin sach, ciing
v&i viéc chinh sach tién té bi rang budc véi
cac muc tiéu vé lam phat va ty gia, Viét Nam
khong thé theo dudi cac chinh sach vi mé
theo cach twong tw nhw cac nwéc khac trén
thé giGi

Chinh sach tién té n¢i 16ng, khac biét cua
Viét nam véi thé gidi

Nim 2022, Chau Au xay ra nhiéu bién dong dia
chinh tri cidng thang, kéo theo gid hang hoa
ting manh. Piéu nay khién Cuc Dy trir Lién
bang My (FED) cling nhw hdu hét cic ngin
hang trung wong thé gidi phai ting 13i suat dé
d6i phd lam phat. Lai sudt cia My da dwoc ting
lién tuc tir mic 0,5% lén tdi 5,5%. Tai ASEAN,
Ngan hang trung wong Thailand tang 14i suat 8
lan lién tiép tlr thang 8/2022 dén 9/2023, sau
dé gilt nguyén & 2.5%. Indonesia cling tang 8
lan tir thang 8/2022 dén thang 4/2024, mic
13i sudt hién tai la 6.25%. Ngwoc v&i xu hwong
nay, Viét Nam gidm lai sut tir 4.5% xudng 3%
dé ho tro ting trudng.

My, Thailand, Indonesia déu theo co ché
NHTW doc l4p nén diéu hanh 13i suit theo
quan diém lam phat muc tiéu va bdo vé dong

noi té. Lam phat Thailand thdng 4 tang
+0.19%, Indonesia +3% va Viét nam la +4.4%.
L3i suat diéu hanh cta Thailand, Indonesia
nhw vdy dang cao hon mirc lam phat thang 4
khoang 3%, con mirc chénh ctia Viét nam lai la
-1.5%.

Uu tién hang dau ldc nay la ddm bao
an sinh xa hoi, gitr 6n dinh méi trwdng kinh
té vi md, gidm ganh ndng cho cic doanh
nghiép phai tam dirng hoat dong va hd tro
cac doanh nghiép con hoat dong. D€ thuc day
phuc hoi va ting trwdng kinh té, Viét Nam
can phai lam t6t hon nhitng diéu sau:

Thir nhit, ting cwdng gidi ngadn dau
tw cong ddm bao dung tién dd va tip trung,
dac biét 1a cac dw an co s& ha ting quan
trong, d€ tao ra mot nén tang virng chic va
nang cao kha ning canh tranh cta nén kinh
té.

Thir hai, wu tién cac chinh sach va cai
cach nham thido g& khé khan, gidm ganh
nang cho cac doanh nghiép, tao dwng niém
tin vao méi treorng dau tw dé khuyén khich
doanh nghiép quay lai thi trwong va mé rong
quy md. Cac chinh sach hé tro dic biét cho
cac doanh nghiép cin cu thé va kha thi (nhw
chinh sach ho tr¢ xudt khiu kha thanh cong).
Veé 1au vé dai, cac chinh sach tong thé nham
nang cao nang sut lao dong, nang lwc canh
tranh cia nganh, doanh nghiép va sirc canh
tranh cua nén kinh té€ 13 mot diéu kién tién
quyét dé thuc diy va ning tim chit lwgng
tang twdng cia Viét nam trong giai doan tiép
theo.

Thir ba, do dong luc tiéu dung noi dia
con yéu, can ti€p tuc giam thué VAT trong
ndm 2024 cin nhac m& rong thém dadi twong
ap dung. C6 thém chwong trinh va chinh sach
kich ciu tiéu dung cu thé va can di theo
huwéng hd tro truc ti€p ngudi tiéu dung
thanh todn chi phi mua san phidm/dich vu,
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nhéit la dé dinh hwéng tiéu dung theo cac xu
hwéng tiéu dung xanh, sach, bao vé moéi
treong goép phan thwc thién cam két Net
Zero vao nam 2050.

Th& tw, ddm bao hai hoa, hiéu qua
trong muc tiéu ting truwdng tin dung ho trg
san xudt - kinh doanh cho doanh nghiép néi
riéng, thic diy tiéu dung va phuc hoi tang
trwdng noi chung dong thoi van phai dam
bao an toan tin dung ctia hé thong tai chinh.
Thuc d4y da dang hoa cac kénh dan vén va
dau tw ngoai tin dung ngin hang (ning cao
hiéu qua va tinh minh bach thi trwong c6
phiéu, trai phiéu, cdc kénh din vén khac gin
vGi tin dung xanh, chuyén dich ning lwong
cong bang, cho thué tai chinh etc)

Th& nam, nang cao mwrc do doc lap,
tw chi cua nén kinh té€ va clia cic doanh
nghiép Viét nam, dong thoi phat huy hiéu

qua cac hiép dinh tw do va kha nang hoi
nhép, tham gia sdu hon nira vao nén kinh té
toan ciu, gia tang gia tri nodi dia trong cac san
phidm hang hoa va dich vu xuat khau tr do6
nang cao vi thé va nang lwc canh tranh, mirc
d6 déng gép ctia xudt khiu trong nén kinh té.

Thi sau, hoan thién chién lwoc
chuyén déi s6 quoc gia, thic diy cac yéu to
tao gia tri gia ting thwc cda nén Kinh té s6,
nhw cdng nghé phan mém, kinh doanh nén
tang, thwong mai dién tir dé tao ra dong luc
doi méi sang tao, vira chuyén dich mé hinh
tang truedng theo huwdng nang suit va hiéu
qua lao déng, dong thoi da dang hoa kénh
dan vén cho nén kinh té.
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