PETROVIETNAM

TOA DAM QUY I11/2024
DU BAO KINH TE Vi MO CUOI NAM 2024 VA CA NAM 2025
NHAN DIEN CO’' HOI VA THACH THU’C CHO PVN

/

E—— Ha Ngi, ngay 10 thang 10 nam 2024




TOA PAM QUY III NAM 2024

DU’ BAO KINH TE Vi MO CUOI NAM 2024 VA CA NAM 2025
NHAN DIEN CO' HOI VA THACH THU’C CHO PVN

< Thoi gian: 13:45-17:00 ngay 10/10/2024
% Pia di€ém: Tru s& PVN - 18 Lang Ha, Ha N6i (két néi trwc tuyén véi cac diém ciu).
< Dién gia / Khach moi:
- TS. V6 Tri Thanh - Vién tredng Vién nghién citu Chién lwgc Thwong hiéu va
Canh tranh;
- TS. Trwong Vian Phwéc - Nguyén Quyén Chi tich Uy ban Gidm sat Tai chinh
Quéc gia Viét Nam.
¢ Noi dung toa dam:

Thoi n o
13h45 - e ] \

14100 Doén tiép dai biéu Van phong

112}}:;) g " Phat biéu khai mac toa dam Cha tich HDTV PVN

Trinh bay cac chuyén deé

14h15- 4y Cap nhat dién bién kinh t& vi mé va dw bao

15h00 cac kich ban kinh t& Quy I1V.2024 va ndm TS. V6 Tri Thanh
2025

15h00 - p p SN A T Ny v ez p A

(2) Chinh sach tién té, l1ai suat, ty gia: Dw bao va 9 ,
15h45 mot s lwu y doi véi PVN TS. Trwong Van Phuoc
15h45 - Thio lun Cac dai biéu tham dw
16h45 ' Toa dam
16h45 - e et A 1 . Y
17h00 Phat biéu két luan, bé mac toa dam Chu tich HPTV PVN




Kinh té The gidi & Viét Nam:
Trac tré, Phuc hodi, Phia truéc

Mhl T4

Ha Noi, 10/10/2024




Kinh tế Thế giới & Việt Nam:

Trắc trở, Phục hồi, Phía trước



[image: Doanh nghiệp tin tưởng vào triển vọng tăng trưởng trong năm 2022 - Tạp chí  Tài chính]



Hà Nội, 10/10/2024
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Kinh té thé gidi

Tang truéng kinh té (%; IMF 07/2024; 04/2024; 01/2024; 10/2023)

Uéc 2023 DB 2024 DB 2025
Thé gidi 3.3 3.2 (3.2/3.1/2.9) 3.3(3.2/3.2/3.2)
us 2.5 2.6 (2.7/2.1/1.5) 1.9 (1.9/1.7/1.8)
EURO 0.5 0.9 (0.8/0.9/1.2) 1.5 (1.5/1.7/1.8)
Japan 1.9 0.7 (0.9/0.9/1.0) 1.0 (1.0/0.8/0.6)
KV m&i ndi & dg PT 4.4 4.3 (4.2/4.1/4.0) 4.3 (4.2/4.2/4.1)
KV mdi n6i & dg PT ch. A 5.7 5.4 (5.2/5.2/4.8) 5.1 (4.9/4.8/4.9)
TQ 5.2 5.0 (4.6/4.6/4.2) 45 (4.1/4.1/4.1)
India 8.2 7.0 (6.8/6.5/6.3) 6.5 (6.5/6.5/6.3)
ASEAN-5 4.1 4.5 (4.5/4.7/4.5) 4.6 (4.6/4.4/4.5)

m Phuc hoi cham (< muc tiém nang 3.5%); nhung dugc nhin tich cuc hon (chu
yéu do KT My & it nhiéu TQ, India); nguy cd suy thoai thap. Tang truéng ko
déu gilra cac khu vuc/qudc gia (2025: tang trudng TG tot han, song My, TQ
cham lai).

()



Kinh tế thế giới



		Tăng trưởng kinh tế (%; IMF 07/2024; 04/2024; 01/2024; 10/2023) 



		

		Ước 2023

		DB 2024

		DB 2025



		 Thế giới

		3.3

		3.2 (3.2/3.1/2.9)

		3.3 (3.2/3.2/3.2)



		   US

		2.5

		2.6 (2.7/2.1/1.5)

		1.9 (1.9/1.7/1.8)



		   EURO 

		0.5

		0.9 (0.8/0.9/1.2)

		1.5 (1.5/1.7/1.8)



		   Japan

		1.9

		0.7 (0.9/0.9/1.0)

		1.0 (1.0/0.8/0.6)



		   KV mới nổi & đg PT

		4.4

		4.3 (4.2/4.1/4.0)

		4.3 (4.2/4.2/4.1)



		   KV mới nổi & đg PT ch. Á

		5.7

		5.4 (5.2/5.2/4.8)

		5.1 (4.9/4.8/4.9)



		   TQ

		5.2

		5.0 (4.6/4.6/4.2)

		4.5 (4.1/4.1/4.1)



		   India

		8.2

		7.0 (6.8/6.5/6.3)

		6.5 (6.5/6.5/6.3)



		   ASEAN-5

		4.1

		4.5 (4.5/4.7/4.5)

		4.6 (4.6/4.4/4.5)







· Phục hồi chậm (< mức tiềm năng 3.5%); nhưng được nhìn tích cực hơn (chủ yếu do KT Mỹ & ít nhiều TQ, India); nguy cơ suy thoái thấp. Tăng trưởng ko đều giữa các khu vực/quốc gia (2025: tăng trưởng TG tốt hơn, song Mỹ, TQ chậm lại). 


Gia tiéu dung TG (%; YoY; IMF 07/2024; 04/2024; 01/2024; 10/2023)

UéGc 2023 DB 2024 DB 2025
Thé gidi 6.7 5.9 44
(5.9/5.8/5.8) (4.5/4.4/4.6)
Cac nén KT PT 4.6 2.7 2.1
(2.6/2.6/3.0) (2.0/2.0/2.2)
Cac nén KT mdi ndi & dg PT 8.3 8.2 6.0
(8.3/8.1/7.8) (6.2/6.0/6.2)
Gia dau (% trung binh)
Thé gidi -16.4 0.8 6.0
(80.6 USD) | (81.3 USD) (76.4 USD)

m Lam phat dinh 9/2022, gidm kha nhanh, nhéat 1a & cic nén kinh t& phat trién.
L3i sudt dong USD va Euro (FED; NHTW EU) téng dinh diém, chirng lai tu cudi
2023, dirng ¢ muc cao va giam dan tu nira sau 2024 (FED giam 0,5%; EU hai

lan giam |ai suat)

()



		Giá tiêu dùng TG (%; YoY; IMF 07/2024; 04/2024; 01/2024; 10/2023)



		

		Ước 2023

		DB 2024

		DB 2025



		  Thế giới

		6.7

		5.9 (5.9/5.8/5.8)

		4.4 

(4.5/4.4/4.6)



		  Các nền KT PT

		4.6

		2.7 (2.6/2.6/3.0)

		2.1 

(2.0/2.0/2.2)



		  Các nền KT mới nổi & đg PT

		8.3

		8.2 (8.3/8.1/7.8)

		6.0 

(6.2/6.0/6.2)



		Giá dầu (% trung bình)



		   Thế giới

		-16.4

(80.6 USD)

		0.8

(81.3 USD)

		-6.0

(76.4 USD)







· Lạm phát đỉnh 9/2022, giảm khá nhanh, nhất là ở các nền kinh tế phát triển. Lãi suất đồng USD và Euro (FED; NHTW EU) tăng đỉnh điểm, chững lại từ cuối 2023, đứng ở mức cao và giảm dần từ nửa sau 2024 (FED giảm 0,5%; EU hai lần giảm lãi suất)


Nhin dai hon

= RUi ro 18n (b4t dinh; bat 6n; bat thudng)

hinh tri

>

bt gay GSCs; “phan manh” TG (dia kt€,
dia tai chinh, dia cong nghé) + Tam ly
quan ngai, niém tin suy giam
v" Cudc chién Ukraine — Nga: “Lan ranh dé
mdi” = leo thang / cham dut?

v" Chién tranh Trung Bong: leo thang =
Chién tranh tong luc, toan dién?

Tham hoa thién tai + Khing hoang nang
lugng, luong thuc + nguy cd dich bénh

Hau qua siéu bao Yagi tai VN: 344 ngudi
chét/mat tich; 280K ngdi nha bi hu hai; 112K
ngOi nha ngap lut. 7hiét hai kinh té: 81,5K ty
VND (3,3 ty USD), riéng ndong nghiép: 30.8K ty
VND (38%); du ng vay bi anh hudng: 165K ty
VND cung 94K khach hang. GDP 2024 giam
0.15% (QIII 0,35%; QIV 0,22%)

€




Nhìn dài hơn

· Rủi ro lớn (bất định; bất ổn; bất thường)

		· Đối đầu/xung đột/cạnh tranh địa-chính trị 

[image: Vai trò không gian mạng trong các cuộc chiến quân sự trên thế giới (Phần  II) - An Toàn Thông Tin][image: Israel-Iran nóng rực: Trung Đông bên bờ chiến tranh tổng lực, cơ hội cuối  để tránh thảm họa hủy diệt]

		

		Đứt gãy GSCs; “phân mảnh” TG (địa ktế, địa tài chính, địa công nghệ) + Tâm lý quan ngại, niềm tin suy giảm

· Cuộc chiến Ukraine – Nga: “Làn ranh đỏ mới”  leo thang / chấm dứt?

· Chiến tranh Trung Đông: leo thang  Chiến tranh tổng lực, toàn diện?



		

		

		



		· Biến đổi khí hậu; thiên tai, thời tiết cực đoan  [image: Thách thức của biến đổi khí hậu và cơ hội cho kinh tế xanh]

		

		Thảm họa thiên tai + Khủng hoảng năng lượng, lương thực + nguy cơ dịch bệnh

Hậu quả siêu bão Yagi tại VN: 344 người chết/mất tích; 280K ngôi nhà bị hư hại; 112K ngôi nhà ngập lụt. Thiệt hại kinh tế: 81,5K tỷ VNĐ (3,3 tỷ USD), riêng nông nghiệp: 30.8K tỷ VNĐ (38%); dư nợ vay bị ảnh hưởng: 165K tỷ VNĐ cùng 94K khách hàng. GDP 2024 giảm 0.15% (QIII 0,35%; QIV 0,22%)
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m Thach thiic va cd hoi theo nhiing xu thé phat trién mai

o CMCN 4.0 & Chuyén doi s

e Chuyén déi xanh (thé ché,
chinh sach; SXKD; dau tu;
tai chinh; tiéu dung)

Tu duy méGi vé PT + Cudoc CM cho PT (cong nghé;
Phuong thic SXKD & [6i song; Thé ché) + Cam két
chinh tri + Ménh Iénh thi trudng + Hanh dong cap bach

e Tai cau truc kinh t€ gan vai
su' dich chuyén cdc chuoi
cung Ung toan cau (GSCs)

(111 K&t néi, hdi nhap & tu
cuong)

Su hinh thanh va tién trién GSCs: (i) Lgi thé so sanh,
chi phi van chuyén gidam cling tu’ do héa TM, dau tu;
(ii) CMCN 4.0 & Dx & T8i uu hda chudi cung (rng;
(iii) Bao ho/CT TM/Covid-19/xung dot dia-chinh tri &
Onshoring & Friend-Shoring; va (iv) Thay doi nhin
nhan vdé phat trién & Tao dung GSCs hiéu qua,
“xanh”, co kha nang chong chiu

» Thay ddi cdu tric dan s6

Gia hda (& nang sudt) + Bat binh dang xa hdi + Su’
noi Ién cla tang I6p trung luu (dc biét & cac nén kinh
t€ mai noi & chau A) + Do thi hoa & di dan

@



· Thách thức và cơ hội theo những xu thế phát triển mới



		· CMCN 4.0 & Chuyển đổi số

· Chuyển đổi xanh (thể chế, chính sách; SXKD; đầu tư; tài chính; tiêu dùng)

		



		Tư duy mới về PT + Cuộc CM cho PT (công nghệ; Phương thức SXKD & lối sống; Thế chế) + Cam kết chính trị + Mệnh lệnh thi trường + Hành động cấp bách



		

		

		



		· Tái cấu trúc kinh tế găn với sự dịch chuyển các chuỗi cung ứng toàn cầu (GSCs) 

(!!! Kết nối, hội nhập & tự cường)



		



		Sự hình thành và tiến triển GSCs: (i) Lợi thế so sánh, chi phí vận chuyển giảm cùng tự do hóa TM, đầu tư; (ii) CMCN 4.0 & Dx & Tối ưu hóa chuỗi cung ứng; (iii) Bảo hộ/CT TM/Covid-19/xung đột địa-chính trị & Onshoring & Friend-Shoring; và (iv) Thay đổi nhìn nhận vđề phát triển & Tạo dựng GSCs hiệu quả, “xanh”, có khả năng chống chịu



		

		

		



		· Thay đổi cấu trúc dân số

		



		Già hóa (& năng suất) + Bất bình đẳng xã hội + Sự nổi lên của tầng lớp trung lưu (đặc biệt ở các nền kinh tế mới nối & chấu Á) + Đô thị hóa & di dân








Kinh té Viét Nam

Diéu kién tai chinh-tién té: dan cai thién & van dé

m TU qui IT1I/2022, ap luc I6n 1én ai suat, ty gia, lam phat; thi€u hut thanh
khoan + Rung lac/sang chan TTCK, TTTP DN & TT BDS

m 2023: Thanh khoan do6i dao; NHNN (di trudc) 4 Ian ha lai suat; ty gia tucang
ddi on dinh (VND/USD maét gia 2.8%); lam phat thap 3.2%. KT vi m6 cad ban
6n dinh (tuy nhién ng xdu tang; ndi bang 12/2023: 4.5%)

= Théo g8 khd khan TTTP DN va TTBDS (stra d6i/thdo g& phap ly; ho trg tai
chinh — tién t€; tai cau truc). Két qua chua nhu ky vong




Kinh tế Việt Nam



Điều kiện tài chính-tiền tệ: dần cải thiện & vấn đề

· Từ quí III/2022, áp lực lớn lên lãi suất, tỷ giá, lạm phát; thiếu hụt thanh khoản + Rung lắc/sang chấn TTCK, TTTP DN & TT BĐS 

· 2023: Thanh khoản dồi dào; NHNN (đi trước) 4 lần hạ lãi suất; tỷ giá tương đối ổn định (VNĐ/USD mất giá 2.8%); lạm phát thấp 3.2%. KT vĩ mô cơ bản ổn định (tuy nhiên nợ xấu tăng; nội bảng 12/2023: 4.5%)  

· Tháo gỡ khó khăn TTTP DN và TTBĐS (sửa đổi/tháo gỡ pháp lý; hỗ trợ tài chính – tiền tệ; tái cấu trúc). Kết quả chưa như kỳ vọng


Mot so dir liéu tai chinh — tién té den thang 09/2024

Lam phat (CPI)

+3.9% BQ; +2.6% YoY; +2,2% so 12/2023 (Chi s6 gia vang:
+26.3% BQ; +32.3% YoY; + 22.7% so 12/2023)

Lai suat

Id nhich tang. Il giam han 1.0% so vdi cudi 2023 (Il binh quan
VND: 6,8%-9,2%/ndm) + cac goi ho trg (thiy san, NOXH; DN &
ngudi dan bi anh hudng béi bao Yagi: 32/40 NH véi 405K ty VND, I
giam 0,5% - 2,0%/nam)

Ty gid (VND/USD)

+5.5% BQ; +2.4% YoY; +1.7% so véi 12/2023. It nhiéu ha nhiét
nhanh han du bao

Cung tin dung

+8.5% so 12/2023 (2 thang dau nam: -1.1%; 5 thang 3.4%;
Muc tiéu 2024: khoang 15%). M2: +5.1%

NG xau (ndi bang)

> 5.0% (xu huéng tang)

TT BDS

It nhidu khai séic (ko déu; gid chung cu HN, Tp HCM téng
dang ké); niém tin chua cao. Dy’ bdo: phuc hdi rd han tir dau
nam 2025? (tuy phan khac & khi “tric trac” thuc thi 3 Ludt
stra doi + cac NP cd hiéu luc tir 01/08/2024 dudc thao g&)

()



		Một số dữ liệu tài chính – tiền tệ đến tháng 09/2024



		Lạm phát (CPI)

		+3.9% BQ; +2.6% YoY; +2,2% so 12/2023 (Chỉ số giá vàng: +26.3% BQ; +32.3% YoY; + 22.7% so 12/2023) 



		Lãi suất

		Id nhích tăng. Il giảm hơn 1.0% so với cuối 2023 (Il bình quân VNĐ: 6,8%-9,2%/năm) + các gói hỗ trợ (thủy sản, NOXH; DN & người dân bị ảnh hưởng bởi bão Yagi: 32/40 NH với 405K tỷ VNĐ,Il giảm 0,5% - 2,0%/năm)



		Tỷ giá (VNĐ/USD)

		+5.5% BQ; +2.4% YoY; +1.7% so với 12/2023. Ít nhiều hạ nhiệt nhanh hơn dự báo



		Cung tín dụng

		+8.5% so 12/2023 (2 tháng đầu năm: -1.1%; 5 tháng 3.4%; Mục tiêu 2024: khoảng 15%). M2: +5.1%



		Nợ xấu (nội bảng)

		> 5.0% (xu hướng tăng)



		TT BĐS



		Ít nhiều khởi sắc (ko đều; giá chung cư HN, Tp HCM tăng đáng kể); niềm tin chưa cao. Dự báo: phục hồi rõ hơn từ đầu năm 2025? (tùy phân khúc & khi “trúc trắc” thực thi 3 Luật sửa đổi + các NĐ có hiệu lực từ 01/08/2024 được tháo gỡ)








Kinh té thuc: kho khan cung ddu hiéu phuc hoi

Nam 2023 9 thang/2024

Tang trudng GDP 5.1% (Q1: 3.3%; 6 thang: 3.7%; 9 6.8% (6 thang: 6.4%; Q1: 5.7%)
thang: 4.2%)

S6 DN gia nhap va rut |217.7K; +4.5% va 172.6K; +20.5% | 183.0K, +9.7% va 163.8K, +21.5%
khdi thi truGng (Q1: 59.9K; +5.1% va 73.9K; +22.8%;
Q2: 119.6K, + 5.3% va 110.3K; + 18.4%)

Tang trwdng 9 thang so cung ky nam truéc (2011-2024; %)

9 thang ndm 2024 so v&i cung ky nam 2023

10
8,98
9
8 "
7 s : A A\
£ ag Doanh nghiép dang ky o T

6 5;34—5.26 S e o Doanh nghiép rat lui

\_:./ thanh lap maoi A
5 \ / \ / va quay tré lai hoat dong khoi thi treéng
: —— 183,0 163,8
s \ / 4,40 ) | ;
2 \Jl nghin doanh nghiép ﬁ %5';, - ' nghin doanh nghiép

= .‘__/
1 2,19 1.53 ‘n !—/ A 21’5 %
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024




Kinh tế thực: khó khăn cùng dấu hiệu phục hồi



		

		Năm 2023

		9 tháng/2024



		Tăng trưởng GDP 

		5.1% (Q1: 3.3%; 6 tháng: 3.7%; 9 tháng: 4.2%)

		6.8% (6 tháng: 6.4%; Q1: 5.7%)





		Số DN gia nhập và rút khỏi thị trường

		217.7K; +4.5% và 172.6K; +20.5%

		183.0K, +9.7% và 163.8K, +21.5% (Q1: 59.9K; +5.1% và 73.9K; +22.8%; Q2: 119.6K, + 5.3% và 110.3K; + 18.4%)



		

		

		



		Tăng trưởng 9 tháng so cùng kỳ năm trước (2011-2024; %)

[image: A graph with numbers and a line

Description automatically generated]      

		[image: C:\Users\dtphong\Downloads\DN.3_Doanh nghiep.png]
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Nam 2023 9 thang 2024

Xudt khau HH 355.5 ty USD; - 4.4% (mUic am giam dan) | 299.6 ty USD, + 15.4%
Nhép khau HH 327.5 ty USD; - 8.9% (m(c &m giam dan)  |278-8ty USD. +17.3%
CNCBCT +3.6%, PMI << 50; tri théng 2 & thang 8| *9-8%/ P MI e 50 (truthe
(ko con la dong luc tang trudng) = 49.9 va thang 9. 47.3)
Thi truwdng xuét, nhdp khau hang hoa chl yéu 9 thang ndm 2024
Kim ngach xuéat, nhap khau hang héa Téc do ting
(Ty USD) so v&i cung ky nam truéc (%)
160.0 35 12 .5
o . 2
' 15 13 0 12 3
ig:g 3 8 41 5 10 5 2 > 4.7
g sl m
- Trung Hoa Ky ASEAN Han Nhat Trung Hoa Ky ASEAN Han EU Nhat
Québc Quéc Ban Quéc Quadc Ban

Bl Xuat khdu hang héa [] Nhap khau hang héa




		

		Năm 2023

		9 tháng 2024



		Xuất khẩu HH 

Nhập khẩu HH

CNCBCT

		355.5 tỷ USD; - 4.4% (mức âm giảm dần)

327.5 tỷ USD; - 8.9% (mức âm giảm dần)

   +3.6%; PMI << 50; trừ tháng 2 & tháng 8 (ko còn là động lực tăng trưởng)

		299.6 tỷ USD, + 15.4%

278.8 tỷ USD. +17.3%

 +9.8%; PMI >50 (trừ tháng 3 = 49.9 và tháng 9: 47.3)








Thị trường xuất, nhập khẩu hàng hoá chủ yếu 9 tháng năm 2024


Nam 2023 9 thang 2024

Pau tu tu nhan Chirng lai (+2.4%) 1,336.9K ty VND; +7.1% (55.3%)

Pau tu nudc ngoai | Cam két: 36.6 ty USD; +32.1%. Cam két: 24.8 ty USD, +11.6%.
Thuc hién: 23.2 ty USD; +3.5% Thuc hién: 17.3 ty USD, + 8.9¥%
DAU tu nha nude | Gidi ngan 676K ty VND (=95% KH, |(17.2%)

cao han 146K ty VND so nam 2022) | 320.6K ty VNP (=47% KH < 51%
cung ky 2023. Tp HCM: > 21%
KH: Tp HN:< 39% KH)

Tiéu dung (tong ban | +7.1% (mic dudng giam dan theo | .t go,
l&é & DTDVTD, thuc) |qui)

L .
Khéch quéc t& | 12.6 tridu; + 240.5% i) e Y S
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		Năm 2023

		9 tháng 2024



		Đầu tư tư nhân

Đầu tư nước ngoài



Đầu tư nhà nước

		Chững lại (+2.4%)

Cam kết: 36.6 tỷ USD; +32.1%. Thực hiện: 23.2 tỷ USD; +3.5%

Giải ngân 676K tỷ VNĐ (=95% KH, cao hơn 146K tỷ VNĐ so năm 2022)

		1,336.9K tỷ VNĐ; +7.1% (55.3%)

Cam kết: 24.8 tỷ USD, +11.6%. 

Thực hiện: 17.3 tỷ USD, + 8.9% (17.2%)

320.6K tỷ VNĐ (=47% KH < 51% cùng ky 2023. Tp HCM: > 21% KH; Tp HN:< 39% KH)



		Tiêu dùng (tổng bán lẻ & DTDVTD, thực)     

   Khách quốc tế

		+7.1% (mức dương giảm dần theo quí)

12.6 triệu; + 240.5%

		+5.8%

Hơn 12.7 triệu; +43.0% 
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Tang truong 2024 & 2025 (?)

m Muc tiéu KH 2024: 6.0% - 6.5%. Du bdo cla cac td chirc qubc té va trong nudc
(cubi 2023, dau 2024): 5.5% - 6.7%.

m Sau Q1/2024: Cac du bao da thién han vé KB tu gan 6.0% trg Ién
BO KH-DT (dau thang 4/2024): PA phan dau: 6.5% (Q2: 6.3%, Q3: 6.8% va
Q4: 7.1%)

m Sau Q2/2024, BO KH-DT: PA phan dau: 7% (Q3 & Q4: 7.4% - 7.6%; thuc té
Q3: 7.4%).

= Sau bao Yagi: BO KH-DT gilr PA 7%, tham chi cao han (Q4 phai dat: 7.6%-
8.0%). Thach thuc: “nén” so sanh Q4/2023 da cao hon (6.7%); tac dong cua
bao Yagi. Mot s6't6 chiic qudc t€ than trong hon. ADB: gill nguyén 6%; Ngan hang UOB:
ha con 5.9% tu 6.0%; IMF: 6,1%.

m Du bdo téng trudng 2025? Phan I8n cac du béo: tang trudng 2025 bang hoac
cao hon 2024 (WB 8/2024: 6.1% & 6.5%; IMF 10/2024: 6.1% & 6.1%)

Muc tiéu KH: 6.5% - 7.0% hay 7.0% - 7.5% (?)

()



Tăng trưởng 2024 & 2025 (?)

· Mục tiêu KH 2024: 6.0% - 6.5%. Dự báo của các tổ chức quốc tế và trong nước (cuối 2023, đầu 2024): 5.5% - 6.7%. 

· Sau Q1/2024: Các dự báo đã thiên hơn về KB từ gần 6.0% trở lên

Bộ KH-ĐT (đầu tháng 4/2024): PA phấn đấu: 6.5% (Q2: 6.3%, Q3: 6.8% và Q4: 7.1%) 

· Sau Q2/2024, Bộ KH-ĐT: PA phấn đấu: 7% (Q3 & Q4: 7.4% - 7.6%; thực tế Q3: 7.4%).

· Sau bão Yagi: Bộ KH-ĐT giữ PA 7%, thậm chí cao hơn (Q4 phải đạt: 7.6%-8.0%). Thách thức: “nền” so sánh Q4/2023 đã cao hơn (6.7%); tác động của bão Yagi. Một số tổ chức quốc tế thận trọng hơn. ADB: giữ nguyên 6%; Ngân hàng UOB: hạ còn 5.9% từ 6.0%; IMF: 6,1%.

· Dự báo tăng trưởng 2025? Phần lớn các dự báo: tăng trưởng 2025 bằng hoặc cao hơn 2024 (WB 8/2024: 6.1% & 6.5%; IMF 10/2024: 6.1% & 6.1%)

Mục tiêu KH: 6.5% - 7.0% hay 7.0% - 7.5% (?) 


m Luly.

e VN thudc “nhdm cac nén kinh t€ tang
trudng nhanh trén thé gigi”, song rat
thach thdc dé dat dugc muc tiéu
6,5%/nam 2021-2025 (toc do tang
trudng 2025 phai khoang 9.0% néu
2024 dat 7.0%)

e Chudng trinh tai cd cau kinh té€ (NQ
31/2021/QH 15): 13/30 muc tiéu rat
kho dat, nhat la muc tiéu tang nang
suat LD 6.5%/nam (2021, 2022 va
2023 << 5%)




		· Lưu ý: 

· VN thuộc “nhóm các nền kinh tế tăng trưởng nhanh trên thế giới”, song rất thách thức để đạt được mục tiêu 6,5%/năm 2021-2025 (tốc độ tăng trưởng 2025 phải khoảng 9.0% nếu 2024 đạt 7.0%)

· Chương trình tái cơ cấu kinh tế (NQ 31/2021/QH 15): 13/30 mục tiêu rất khó đạt, nhất là mục tiêu tăng năng suất LĐ 6.5%/năm (2021, 2022 và 2023 << 5%)



		[image: Bộ KH&ĐT nói về điều đặc biệt khi thực hiện mục tiêu tăng trưởng GDP 2024][image: Dấu Hỏi ?]
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Khat vong lon, thdch thuc lon
= Muc tiéu: Phat trién bén viing, bao trum, tdng cudng kha ndng chdng chiu.

2030: CN hién dai, thu nhap trung binh cao
2045: Nén kinh t& phat trién, thu nhap cao + 2050: “Phat thai rong bang 0” (cam
két tai COP26)

“Dan giau, nuGc manh, dan chu, cong bang, van minh'"

= MOt tién trinh cip bach, day thach thirc vai chi phi chuyén doi khéng nho

Thuc thi dat muc tiéu 2045 & 2050: Chi con han 20 va 25 nam ("Bo 16, kho g&”)

Nhu cau von phuc vu tang trudng xanh rat I6n. WB (7/2022): bPau tu thich (rng, giam tac
dong cua BDKH dén 2040 la 368 ty USD.

Tang trudng trung binh phai 6.5%/nam trong hon 20 nam tdi (dat la nén kinh té phat
trién) + “Net zero” 2050 (theo NHTG 2022: dén 2040 VN can bd sung USD 368 ty)

Theo BaU, VN tinh GDP cong don dén 2050 mat 13%-19% do BPKH & XK sang cac nudc
OECD giam 30% so murc hién tai (udc tinh mot nghién clru cia WB 2024).

()



Khát vọng lớn, thách thức lớn

· Mục tiêu: Phát triển bền vững, bao trùm, tăng cường khả năng chống chịu. 

2030: CN hiện đại, thu nhập trung bình cao

2045: Nền kinh tế phát triển, thu nhập cao + 2050: “Phát thải ròng bằng 0” (cam kết tại COP26)

“Dân giàu, nước mạnh, dân chủ, công bằng, văn minh”

·  Một tiến trình cấp bách, đầy thách thức với chi phí chuyển đổi không nhỏ

· Thực thi đạt mục tiêu 2045 & 2050: Chỉ còn hơn 20 và 25 năm (“Bỏ lỡ, khó gỡ”)

· Nhu cầu vốn phục vụ tăng trưởng xanh rất lớn. WB (7/2022): Đầu tư thích ứng, giảm tác động của BĐKH đến 2040 là 368 tỷ USD.

· Tăng trưởng trung bình phải 6.5%/năm trong hơn 20 năm tới (đạt là nền kinh tế phát triển) + “Net zero” 2050 (theo NHTG 2022: đến 2040 VN cần bổ sung USD 368 tỷ) 

· Theo BaU, VN tính GDP cộng dồn đến 2050 mất 13%-19% do BĐKH & XK sang các nước OECD giảm 30% so mức hiện tại (ước tính một nghiên cứu của WB 2024).


N luc chinh sédch & cdi céch

m MOt la 6n dinh kinh t& vi mé (tU duy tri lam phap tucng ddi thap cho dén dam bao an
toan hé thong TC-NH; thao g& khd khan TTTP DN & TT BDS), kh6i phuc niém tin thi
trudng va tang cudng kha nang chong chiu cia nén kinh té.

@



Nỗ lực chính sách & cải cách

[image: Thủ tướng chủ trì Hội nghị toàn quốc về phục hồi và phát triển KTXH, triển  khai các công trình giao thông quan trọng quốc gia][image: Quản lý tài chính theo cách cũ, ngành khoa học và công nghệ rất khó phát  triển]



· Một là ổn định kinh tế vĩ mô (từ duy trì lạm pháp tương đối thấp cho đến đảm bảo an toàn hệ thống TC-NH; tháo gỡ khó khăn TTTP DN & TT BĐS), khôi phục niềm tin thị trường và tăng cường khả năng chống chịu của nền kinh tế.
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m Hai I3 kich cdu (tiéu dung: du lich + ho trg ngudi LD. Dau tu: phat trién ha tang, thu
hat FDI chat lugng qua tan dung viéc nang cap quan hé doi tac vai Hoa Ky, Nhat Ban,
Han Quoc, Australia... cling nhu’ lam sau sac thém quan hé véi Trung Quac,...; Xuat
khdu: da dang hoa thi trudng, san pham; ky két, dam phan thém céc FTA)

m Ba 3 ho tro doanh nghiép qua CS tién t&, CS tai khéa (thué, phi...) & (tiép tuc) Chuong
trinh phuc hdi va phat trién kinh t& + HO trg DN va ngudi dan bi anh hudng bdi bdo
Yagi

m B6n I hoan thién khung khé phap Iy (mot loat Ludt + cai thién “cli” & xay “mdi” dap
g xu thé sd, xanh, dich chuyén GSCs); Phé chuén Qui hoach, Chién luoc mot s6
nganh/linh vuc... va di vao hanh dong (Tai cd cau kinh t€; Luat hda/sandbox khuyén
khich, bao vé can bd nang dong, sang tao, dam nghi, dam lam, dam chiu trach nhiém
vi Igi ich chung)

()



· Hai là kích cầu (tiêu dùng: du lịch + hỗ trợ người LĐ. Đầu tư: phát triển hạ tầng, thu hút FDI chất lượng qua tận dụng việc nâng cấp quan hệ đối tác với Hoa Kỳ, Nhật Bản, Hàn Quốc, Australia… cũng như làm sâu sắc thêm quan hệ với Trung Quốc,…; Xuất khẩu: đa dạng hóa thị trường, sản phẩm; ký kết, đàm phán thêm các FTA)

· Ba là hỗ trợ doanh nghiệp qua CS tiền tệ, CS tài khóa (thuế, phí…) & (tiêp tục) Chương trình phục hồi và phát triển kinh tế + Hỗ trợ DN và người dân bị ảnh hưởng bởi bão Yagi 

· Bốn là hoàn thiện khung khổ pháp lý (một loạt Luật + cải thiện “cũ” & xây “mới” đáp ứng xu thế số, xanh, dịch chuyển GSCs); Phê chuẩn Qui hoạch, Chiến lược một số ngành/lĩnh vực… và đi vào hành động (Tái cơ cấu kinh tế; Luật hóa/sandbox khuyến khích, bảo vệ cán bộ năng động, sáng tạo, dám nghĩ, dám làm, dám chịu trách nhiệm vì lợi ích chung)


VN & Thué tdi thiéu toan ciu (GMT)

m GMT (muUc 15%) la mot trong hai tru cot cua Chucng trinh hanh dong chong BEPS do OECD
khéi xudng 6/2013, c6 hiéu luc tir 01/01/2024. Chuong trinh dp dung d6i véi TNCs cd tong
doanh thu hgp nhat I6n (800 triéu USD). Luu y: day khong phai diéu udc qudc t€ va khong
bat budc phai ap dung (Chuaong trinh c6 141 quoc gia tham gia). VN chinh thirc ap dung
GMT tu 2024 (theo Diéu 8 Nghi Quyét 107/2023/QH15). Khoang trén 120 Cong ty FDI ¢ VN
chiu anh hudng (phan thu chénh 1éch co thé 1én téi 14.600 ty VND)

m GMT gbp phan tdng ngudn thu tur thu€, han ché trén, tranh thué, chuyén gia.... Cau hdi:
Lam sao gilf chan cac nha dau tu 18n, duy tri/tdng cudng tinh hap dan cla nén kinh t&?
Cdch tiép can cua VN.

» DOt pha cai cach thé ché, cai thién mdi trudng DTKD (bat nhip cac xu thé mdi nhu xanh, s6, dich
chuyén tai nang...)

e Thanh 1ap Qui HO trg dau tu (BO KHDT chu tri). Thang 10/2024 B6 TC ban hanh ND hudéng dan
thu thué€ bd sung theo NQ 107/2023/QH157?)

 Chuyén uu dai bang thué thu nhap sang ho trg chi phi (khdu hao, R&D, nhan luc, ha tang). HO
trg phai dam bao tinh minh bach, cong bang, cam két quoc té va cac qui dinh cia OECD

« Giadi phap chung vé thuc thi GMT trong ASEAN, gidm thiéu canh tranh ko lanh manh (?)

()



		
VN & Thuế tối thiểu toàn cầu (GMT)

· GMT (mức 15%) là một trong hai trụ cột của Chương trình hành động chống BEPS do OECD khởi xướng 6/2013, có hiệu lực từ 01/01/2024. Chương trình áp dụng đối với TNCs có tổng doanh thu hợp nhất lớn (800 triệu USD). Lưu ý: đây không phải điều ước quốc tế và không bắt buộc phải áp dụng (Chương trình có 141 quốc gia tham gia). VN chính thức áp dụng GMT từ 2024 (theo Điều 8 Nghị Quyết 107/2023/QH15). Khoảng trên 120 Công ty FDI ở VN chịu ảnh hưởng (phần thu chênh lệch có thể lên tới 14.600 tỷ VNĐ)

· GMT góp phần tăng nguồn thu từ thuế, hạn chế trốn, tránh thuế, chuyển giá.... Câu hỏi: Làm sao giữ chân các nhà đầu tư lớn, duy trì/tăng cường tính hấp dẫn của nền kinh tế? Cách tiếp cận của VN:

· Đột phá cải cách thể chế, cải thiện môi trường ĐTKD (bắt nhịp các xu thế mới như xanh, số, dịch chuyển tài năng…)

· Thành lập Quĩ Hỗ trợ đầu tư (Bộ KHĐT chủ trì). Tháng 10/2024 Bộ TC ban hành NĐ hướng dẫn thu thuế bổ sung theo NQ 107/2023/QH15?)

· Chuyển ưu đãi bằng thuế thu nhập sang hỗ trợ chi phí (khấu hao, R&D, nhân lực, hạ tầng). Hỗ trợ phải đảm bảo tính minh bạch, công bằng, cam kết quốc tế và các qui định của OECD

· Giải pháp chung về thực thi GMT trong ASEAN, giảm thiểu cạnh tranh ko lành mạnh (?)









Thong diép chinh sach
m 2024-2025: Cac nhom CS d3 co vé ca ban dudc tiép tuc thuc hién (Diém nhdn: Thic
day tdng trudng gdn vdi on dinh kinh t€ vi mé (2023: 6n dinh kinh t& vi md, ho trg phuc
hoi va tang truong)

= NO luc (tiép tuc) tai ciu trdc kinh t& + Dot phd, tao dong luc méi (“vua /lam via chay”;
khong thé chd dén khi khung kho phap ly that hoan thién réi méi hanh dong)

m Tao dung nhiing nén tang co ban tét hon, chat lugng hon dé bt pha phat trién bén

virng trong giai doan t&i (Ba dot pha chién lugc). Cdch tiép can:

e “Top down” + “Bottom up” + Hdp tac quoc té

» DOt pha dé “bat kip & ti€n cung thai dai”; Két hop “nhay vot” (leafroging) va chién lugc “phan hoi”
(feedback). Tinh dén: (i) Igi thé so sanh; (ii) Tiém nang thuc hién CMCN 4.0, Dx, “chuyén doi
xanh” (kinh t& tuan hoan); (iii) thiic day sang tao cung hiéu (ng lan tda cao; va (iv) cai cach thé
ché, moi truéng DTKD, PT ha tang & PT ngu6n nhan luc chat lugng cao (thu hat FDI chat lugng)

e Dam bao ASXH: Thu hep khoang cach thu nhap & tang truéng bao trum + Cung cap dich vu thiét
yéu & BHXH d/v Lao dong phi chinh thic (& di cu) + Gia hoa dan s6 & tang NSLD cung Cham
soc suc khoe

()



		
Thông điệp chính sách

· 2024-2025: Các nhóm CS đã có về cơ bản được tiếp tục thực hiện (Điểm nhấn:  Thúc đẩy tăng trưởng gắn với ổn định kinh tế vĩ mô (2023: ổn định kinh tế vĩ mô, hỗ trợ phục hồi và tăng trưởng)

· Nỗ lực (tiếp tục) tái cấu trúc kinh tế + Đột phá, tạo động lực mới (“vừa làm vừa chạy”; không thể chờ đến khi khung khổ pháp lý thật hoàn thiện rồi mới hành động) 

· Tạo dựng những nền tảng cơ bản tốt hơn, chất lượng hơn để bứt phá phát triển bền vững trong giai đoạn tới (Ba đột phá chiến lược). Cách tiếp cận:

· “Top down” + “Bottom up” + Hợp tác quốc tế 

· Đột phá để “bắt kịp & tiến cùng thời đại”; Kết hợp “nhảy vọt” (leafroging) và chiến lược “phản hồi” (feedback). Tính đến: (i) lợi thế so sánh; (ii) Tiềm năng thực hiện CMCN 4.0, Dx, “chuyển đổi xanh” (kinh tế tuần hoàn); (iii) thúc đẩy sáng tạo cùng hiệu ứng lan tỏa cao; và (iv) cải cách thể chế, môi trường ĐTKD, PT hạ tầng & PT nguồn nhân lực chất lượng cao (thu hút FDI chất lượng)

· Đảm bảo ASXH: Thu hẹp khoảng cách thu nhập & tăng trưởng bao trùm + Cung cấp dịch vụ thiết yếu & BHXH đ/v Lao động phi chính thức (& di cư) + Già hóa dân số & tăng NSLĐ cùng Chăm sóc sức khỏe








Thay cho loi két

Tam thic Hanh dong
Thay hét kho khan Phong tha chac chan
Nhin thau ca hoi Tan cd vuot kho

Suy nghi tich cuc Bat nhip xu thé

Két noi - Thich &rng - Sang tao - Hanh dong




Thay cho lời kết



		Tâm thức

Thấy hết khó khăn

Nhìn thấu cơ hội

Suy nghĩ tích cực

		Hành động

Phòng thủ chắc chắn

Tận cơ vượt khó

Bắt nhịp xu thế







            Kết nối                -          Thích ứng           -            Sáng tạo          -         Hành động
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		[image: Kết quả hình ảnh cho đỏi mới sáng tạo]
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CHINH SACH TIEN TE
LAI SUAT, TY GIA

Dw bao va mét so lwu y doi véi PVN

TS.Trwrong Van Phwéc
Nguyén Quyén Chu tich Uy ban Giam Sat Tai Chinh Quéc Gia



A. CHINH SACH TIEN TE
(NHNN VIET NAM)

e - Tai cap
Thi trrong
11194

Duw trir

bat budc




MUC TIEU TRUNG GIAN:
»Cung tién

»>Tdng phwong tién thanh toan (tang 5.1% so v&i cudi ndm 2023)
Muc tieu

Chinh sach tién té
o0

ON DINH GIA
Théng qua chi tiéu lam phat

....... PHAT TRIEN KINH TE XA HOI

‘\/ Théng qua tang trwéng



THEO VAN BAN SO 1158/QD-NHNN NGAY 29/05/2018 AP DUNG TU’ NGAY 01/06/2018

Tién guwi VND Tién gwi ngoai té
Logi TCTD Khong ky han| _, . s Tién giri cha to Tien st Khdc . | Trén gtri khac
N . Ky han tr 12 P khong ky han va N .
va c¢6 ky han ; » 1. | chirc tin dung N .. |c6ky han twr 12
Py .| thang tror1én | 5 . > | ¢6 ky han duoi ; 2 14
dwoi 12 thang 0’ nro'c ngoai , thdng tr¢ 1€n
12 thang
1. Quy tin dung nhén dén, t6 chirc tai chinh vi md 0% 0% 0% 0% 0%
Theo quy Theo quy : : :
2. Ngan hang chinh sach dinh cua dinh cia gf%g'}mﬁldlﬂg Zélaezglfm};ldlﬂg Zélj(égljlmﬁldlﬂg
Chinh phit | Chinh phé P P P
3. Ngan hang Nong nghiép va Phét tri€h nong
thon Viét Nam, ngin hang hop tac xa 3% 1% 1% 7% %
4. TG chire tin dung khic 3% 1% 1% 8% 6%

TY LE DU
TR BAT
BUOC

HIEN NAY



Loai lai suat
LAi suat tai chiét khau

L&i suat tai cap von

BANG LAI SUAT

Gia tri
3,000%

4,500%

Vian ban quyét dinh

1123/QD-NHNN ngay
16/06/2023

1123/QD-NHNN ngay
16/06/2023

Ngay ap dung
19-06-2023

19-06-2023



B. LAl SUAT & TY GIA




Mid=L(Y*,i)

—>

Lai suat (i)

NGUYEN LY CO BAN ‘
HINH THANH LAI SUAT CAN BANG

Cau tién gilt nguyén:

Cung tién tang => L3i suat giam (i1 => i2)

Cung tién gitt nguyén:

Cau tién tang => L3i suat tang (i2 => i3)




LAI SUAT HUY DONG VA CHO VAY

L3i suat huy dong
binh quan VND

5%

L3i suat cho vay
binh quan VND
8%




LAl SUAT THI TRUONG LIEN NGAN HANG

Ngay ap dung: 03/10/2024

Théi han Lai suat BQ lién Ngan hang (% nam)
Qua dém 3,96
1 Tuan 3,97
2 Tuan 4,00
1 Thang 4,16
3 Thang 4,54
6 Thang 5,16
9 Thang 5,82 (%)
Ghi ch » g(;‘z)o'ggam chiéu doanh sé va lai suat ngay

Ghi chu: null



CO CHE PIEU HANH

TY GIA CUA TY GIA THA NGI CO QUAN LY
VIET NAM (Managed Float Exchange Rate)




CO CHE BIEU Ty gia trung tm do NHHN “céng b6 hang ngay”
HANH TY GIA HIEN > Ty gia trung tdm: dda vao mét “r6 dong tién” cé
NI\ quan hé dang ké véi VN.

> Ty gia giao dich trong hé thong NHTM
v' Lay TGTT lam “chuan”.

v' Bién d6 +5%.




CAC LOAI TY GIA TREN THI TRUWONG NGOAI HOI

Ty gida mua ban Ty gid mua ban Ty gia NHNN Ty gia
NHTM voi gilra cac NHTM mua ban voi thi treong
khach hang. v@i nhau NHTM tw do



TY GIA TRUNG TAM HINH THANH TU “RO PONG TIEN” NHU THE NAO

Cach ti€p can pho bién
di tim“NGANG GIA TRUNG TAM” (Central Parity)

Ngang gia trung tam = Ty gia diéu chinh bdi:

Chénh léch lam phat cua Quyén s6 (trong 6 ) vé Uil GuaT (B, Gl

VN va lam phat tung nudc thuong mai, dau tu, ng,...

2 n A gia dong tién
trong “R6 dong tién
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We = 7%3%/){#/75%/> w/ 7‘4, o r)J:,

REER (Real Effective Exchange Rate) c6 gia tri quanh 1 :
- » REER >1 » undervalue: dudi gia tri thuc .
» REER <1 » overvalue: trén gia tri thuc



NGUYEN LY HINH THANH XU HUONG TY GIA

Cac yéu t6 can ban hinh thanh ty gia can bang

b Cung tién (Money Supply)

b Cau tién (Money Demand)

b Lai sut ddng noi t& (VN déng)

b Tang trwdng kinh té

b Ty gia hién hanh




XU HUGNG TY GIA




CACYEU TO
TAC DONG
DEN TY GIA

- 1. Cung cau cua thi trudng ~N

= Cac giao dich vang lai: Xuat nhap khau,

Kieu hoi, thu chi dich vu..

= Cac giao dich vén: FDI (dau tu truc tiép),
FII (dau tu gian ti€p), vay ng nudc ngoai
cua Chinh phu, vay ng nudc ngoai cua
doanh nghiép, TCTD...



CACYEU TO
TAC DONG
DEN TY GIA

- 2. Chénh léch lai suat

= Xu hudng lai suat VND lién ngan hang

~N

= Xu hudng lai suat USD (chinh sach cua Fed)

= Chénh Iéch 1ai suat VND - USD ti dm chuyén

gua duadng

(ia—ip) n
100 X 360 ]

Forward rate = Spotrate [ 1 +



~N

Teoone NS
TAC DONG

= Dollar Index gom 6 dong tién (EUR, JPY,

PDENTY GIA GBP, CAD, SEK, CHF)
CAD Egt(
9.1% v %I(-al!:

GBP

11.9% >

:

JPY..
13.6%

“.EUR
57.6%




NHNN mua ban can thiép ngoai hoi

CACYEU TO

QUAN LY
TU NHNN

/ Ty gia trung tdm

PIEU TIET,



Tuong quan ty gia USD/VND

s Ty gid SBY s Bién d0 ty gid SBV-53n  esss==Bién d0 ty gia SBV-Tran  esss=FX Spot  esss=Black Market
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MO HINH HOA CGO CHE PIEU HANH

TY GIA HOI DOAI

Cung-Caungoaité )

mmmmm) Can thiép thij trudng
Chénh léch Idi sudt )

Ty gia thuc hiu lyc REER =) N H N N mmmmm) Ty gia trung tdm

Dollar Index E—



XU HUONG TY GIA USD THI TRUONG QUOC TE

Xu hudng chung la

GIAM GIA .
NAM 2025

u bao J3i suat USD NAM 2026
én cudi nam 2025 Cudj,nam 2026 |3i
c6 xu hudng mat gia 3.0% - 3.25% suat tg/z .75% -

Sau khi dat dinh vao cu6| D
nam 2022 thidongUSD d




Nhwng...
Lai co6 nhieu yeu to lam USD tang gia

2

3

Xung‘dc}t qu:%m Nr’n_elf quoc gia Lam phat nhidu
sw bung phat n&i long chinh £ .
N £ e s . . NP quoc gia cao
tren the gioi, nha sach tien te do o) 1:
x N . , hon 2%, la mure
dau tw sé “tru lam phat dat ,
2 . ax , o ea i lam phat muc
an” vao dong dinh sé giam lai

USD suét déng néi té tieu cua My



XU HUONG TY GIA USD/VND

O Viét Nam: Xu huwéng ddng USD/VND c6 cac yéu t6 nghich chiéu
dan xen tac dong lam tang, giam ty gia

Cac yéu to lam gidm USD/VND:

e Chénh léch 13i suat VND > |3i suat USD, tao loi thé cho VND
e Xu hudng Dollar index giam

Cac yéu t6 lam tang USD/VND:
e Lam phat VN > lam phat My, tao bat loi mat gia cho VND

e Can can thanh toan thang dv chua virng chac



C. M6t so
nhan dinh lwu y




1. Thé gidi da qua giai doan dinh diém cta lam phat
e 2023: 6.9%
e 2024:5.0%

C. MOt sO + 2025: 3.4%

nhan dinh

Iy \I/ 2. Xu hudng lam phat toan cau sé giam dan tlr nay
dén 2028

I

/
7

3. Toc d0 tang trudng kinh té thé gidi giam toc




C. Mot s6
nhan dinh

[V{sRY,

4. Chinh sach tién té bat dau chu ky ndi ldng

e NHTW cac nuwdc s& cat gidm 13i suit tao ra mat
bang LS thj trwong thap.

5.L3i suat dong USD bat dau chu ky di xudng,
nhwng tirng budc nho.

Hién nay: 4.75% - 5%

Duv bao:

»Cudi 2025: 3% - 3.25%

»Cudi 2026: 2.75% - 3% /



6. L3i suat déng USD kho trd lai mirc siéu thap trwdc dai dich

US: Federal Funds Rate Target (Midpoint of Range, %)

[
— f ctual —Projected —Sep 2024 FOMC Meeting

B

2

4

3

2

1

0
2 — O 9 o= W © ~ @O G O v~ N ) o= W 0D M~ & 0 O v« &4 &M o= U
o Qo Q@ e T o T v v 0O N O N
o o o o o o O o o o o o o oo oo o oo oo o oo o
0 O O O ™ 0 0 0 Y N D Y ] D N N Y

Sources: Federal Reserve Board and The Conference Board projections (light blue line) and

approximations for Fed policy path (red line).

2NNa



7. Ty gid USD trén thj trwong quodc té (DXY) du
bao giam binh quan 2%.

C. Mot sO 8. Ty gi4 USD/VND:
nhén dlnh Dy bdo ndm 2024 tang t6i da 2.5% - 3%
Iy y Nam 2025 tang 2% - 2.5%.

9. L3i suat VND: Duy tri @ mrc thap. Lai suat '
thuc duwong: 2% - 3% trén murc lam phat. /

> 4
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