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Tom tat

» Kinh té thé giéi:
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Méc du xung dot Bién D6 c6 khé ndng gay gia tdng ap luc 1én lam phét toan céu, ching toi ky
vong xung dot nay sé sém duoc gidi quyét va viéc giam téc dé lam phéat cda My va khu vuc déng
tién chung Chau Au (EU) van & trong quy dao. Bén canh dé, gia luong thuc va ndng lwong toan
céu gidm, cung véi sw gidm téc cia gia thué nha giap cho chi sé6 CPI I8i ha nhiét, cang hé tro

thém cho muc tiéu gidm téc dé lam phét.

Nén kinh té My trong ndm 2024 duoc dw bao sé tranh duroc suy thodi, cung véi mike lam phéat én
dinh trong ving 2-3%. Trai véi phdn (rng qua mirc cla thi trwong dbi véi viée cét gidm |ai suét,
chang téi duy tri quan diém than trong vé viéc cét gidm |ai suét 100 diém co ban (bps).

Bét chap sw gia tdng gén day cla chi sé CPI tai EU, viéc cat gidm |ai suat cda Ngan hang Trung
wong Chau Au (ECB) duw kién sé dién ra vao dau ndm 2024, nhdm thic day nén kinh té cua khu

vire nay trong nika cudi ndm 2024 va nhitng ndm sap toi.

* Kinh té Viét Nam:

4
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Méc du téng tréng GDP cua Viét Nam ndm 2023 dat 5,05%, xép vao nhém cac nén kinh té c6
téc do tang truéng cao nhét trong khu vire, nhung van khéng dat duoc muc tiéu cda Chinh phd,
dbng thoi la mire tdng trudng thdp nhét trong 13 ndm qua, trir ndm 2020 va 2021 do dnh hudéng
cUa dai dich COVID-19.

Kinh té toan cau khé khan da dan dén tang truéng am cia xuat nhap khéu, va khién cho tiéu
dung suy gidm, cu thé chi déng gop 41,04% vao GDP, thdp hon nhiéu so véi mirc déng gop trung
binh 70%. Bén canh dé, nganh cong nghiép ciing bi dnh huéng véi gid tri gia tdng ndm 2023 thap

nhét trong 11 ndm, chi dat 3,02% cling v&i cac chi s6 IIP va PMI & muc thép.

Tuy nhién, lam phét duoc kiém soat tét & 3,25%, gidi ngan dau tw cong wéc dat 101,78% muc
tiéu Quéc Hoi, vén dau tw truc tiép nude ngoai (FDI) téng cao, va du lich quéc té phuc hbi manh

mé vurot muc tiéu ban dau 1a 57% la nhitng diém séng trong viéc thic day nén kinh té trong nudec.

Chung tdi ky vong vdi ty 1é gidi ngan dau tw cong cao, FDI nganh céng nghiép va cong nghé tiép
tuc ghi nhan mure téng trréng tét, cung nhing tin hidu tich cue tir nganh thuwong mai dich vu khi
c6 s6 lwong du khach tang, dac biét tir Trung Quéc, sé 1a nhiing yéu té chu chét dé thic day nén

kinh té cda Viét Nam trong ndm 2024.

Déi véi thi trrong tai chinh, ching téi duy tri quan diém rang trong ndm 2024, ty gia USDVND sé
duy tri én dinh trong ntra déu ndm va gidm theo chi sé DXY trong ntra cudi ndm khi Fed sé cét 75
diém |ai suét co ban. Ngoai ra, ching t6i ky vong trong ntra dau ndm 2024, |&i suét sé duy tri &
murc thdp nho thanh khodn hé théng dbi dao va lai suét tdng 1én sau dé khi nén kinh té phuc héi

dan dén nhu céu tin dung tang.
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Kinh te the gi&i
Mic du xung dét Bién D6 gia ting ap lwc |én lam phat, ching t6i ky vong xung dét
nay sé s&m dwoc giai quyét va giam téc do lam phéat cia My va EU van & trong quy
dao. Nén kinh té My trong nam 2024 dwoc dw bao sé tranh dwoc suy thoai, cing véi
mUrc lam phéat 6n dinh trong ving 2-3%. Thi trwdng duy tri ky vong cat giam |ai suéat
cuia ECB vao dau nam 2024 dé hé tro phuc hoi kinh té.
Xung dot ngay cang gia tdng & Xung dét dia chinh tri & khu viec Bién D6 da dan dén sy gia tang dang
Bién Do gia ting 4p lwc 1&én lam ké cla chi s6 Van chuyén hang héa céng-te-no Thuong Hai (chi sb
phét toan cau ding dé theo ddi gia cwdc van tai cong-te-no tir cac cang chinh cla
Trung Quéc). Viéc chuyén hwéng cac tau chd cong-te-no ra khoi Bién
Dd dé tranh cac cudc tan cong cla lwc lwong Houthi tac dong dén cac
chd hang s dung tuyén dwong do, khién thoi gian giao hang bi kéo
dai va cwéc van chuyén tang gia. Diéu nay lam day Ién lo ngai vé &p
lwc sthc mua clia nguwdi tiéu dung do chi phi van chuyén ting cao.
Trong lich s, chi phi van tai tang c6 méi twong quan dwong (Hinh 2)
gitra gia hang héa (ndng nghiép, v.v.) cling nhw chi s CPI cla cac
nén kinh té phat trién nhw My va EU, dac biét trong thdi ky COVID-19.

Hinh 1: Xung dét Bién Dé can tré thwong mai toan cau

Théng tin vé thwong mai Bién D6

ONETHERLANDS

12% thwong mai toan cau di qua Bién D6

Kénh dao Suez, dworng 6ng Sumed va eo bién Bab
al-Mandeb 1a cac tuyén dwong chién lwoc van
chuyén dau va khi tw nhién & Vinh Ba Tw, anh
hwéng téi:

+  12% tdng lwong dau giao dich bang dwéng bién
+ 8% thwong mai LNG toan ciu

Tuyén dwéng van chuyén thay thé Bién Dé::

« Vong quanh Mii Hao Vong: 25.002 km2 ~ 34
<= ngay van chuyén

+ Tuyén dwong Bién Bé: 18,520 km2 ~ 25,5 ngay

ISRAEL
.

Bab al-Mandab
Strait

Cape of Good Hope

Hinh 2: Chi s6 hang héa céng-te-no Thwong Hai (SCFI), chi s6 CPI va chi s6 gia lta mi
(Chi b, %)

— SCFI — CPI My (%) 14/12/23: Tén Itra ban tir Houthi kém
e N theo théng béo nh&m vao tau Maersk
= Chi s0 gié lda mi CPI EU (%) Gibraltar di Israel

Pai dich COVID-19
lam gian doan
thwong mai toan cau
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Nguén: Bloomberg, Reuters, BBC, Veson Nautical, EIA, US BLS, EuroStat
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Kinh tée thé gi&i (tiép)
Tuy nhién, ching t6i cho rdng  Co6 nhiéu nguyén nhan khién xung dot Bién D6 két thic sém hon ky
xung dét nhé & Bién D6 nay sé vong. Th&r nhat, My da thanh 1ap mét lwc lweng dac nhiém da quéc gia
soém dwoc giai quyét va qua mang tén Chién dich Ngwdi bdo vé Thinh vwong (OPG) dé& ngén chan
trinh giam téc dé lam phat cia  va chéng lai cAc cudc tan cong cla Houthi, gitp 6n dinh khu vic xung
My va EU van di dang hwéng dot. Lwc lwong ddc nhiém nay da thé hién sirc manh cta minh khi
guan doi My bao cao da danh chim 3 tau Houthi khi dang de doa mét
tau thwong mai vao cudi thang 12 nd&m 2023, nang tbng sb vu dap tra
lén hon 20 vu ké tir khi OPG thanh lap. Ngoai ra, Anh cliing véi My
dang xem xét cac phwong an, bao gdbm ca kha nang tién hanh céac
cudc khong kich. V&i tdm quan trong ctia Bién D téi thwong mai qubc
té, My va cac bén lién quan dang thé hién cam két manh mé nham 6n
dinh khu vie cang sém cang tét. Do d6, ching téi nhan thay nhiéu kha
nang xung dot Bién Do sé& sém dwoc gidi quyét, dan tdi tac dong dén
CPI clia My va EU la khong dang ké.
Ngoai ra, xu hwéng giam gia Bén canh do, trién vong gia nang lwong va lwong thue toan cau gidm
lwong thwe va nang lwong toan  ndm 2024 cho thdy muc tiéu giam téc dd lam phat My va EU cé tién
cau gilp giam téc dd lam phat  trién hon. Dw bao gia lwong thuc va gia nang lwong cho thdy murc
cua My va EU dang di ding muc téng trwdng am va di ngang, ky vong bdi cac td chirc nghién ctru qubc
tiéu dé ra té 16n nhw Bloomberg, Trién vong Hang héa cia JPMorgan (JPM) va
Chi sb Gia Hang héa cia Ngan hang Thé gisi. Ca dau thdé Brent va
WTI déu cho thdy mirc tang trwdng quanh mic 2% so véi cung ky
(YoY) & gia 85 USD/BBL va 81,5 USD/BBL theo dy bao cla
Bloomberg vé gia ndng lwgng ndm 2024. JPM va Ngan hang Thé gidi
néu rdé xu hwéng gidm & cé hai nhém gia nang lwgng va néng nghiép
v&i cAc mirc do khac nhau. Trong bdi canh gia lwong thwe va ndng
lwong gidm, CPI toan cau dwoc ky vong sé& hwdng téi muc tiéu dé ra

trong thoi gian toi.
Hinh 3: Dw bao gia nang lwong toan cau Hinh 4: Dw bao gia lwong thwc thé gii
(%) (%)

Hang héa Téchirc dwbdo 2024F  2025F Hang héa Té chirc dwbao 2024F

Dau WTI Bloomberg 2,3% -1,9% Lda my JP Morgan -1,6% 3,5%
Dau Brent Bloomberg 2,2% -2,4% Ngb JP Morgan -6,2% 2.3%
Dau Brent JP Morgan 0,0% | -9,6% GiA D NGan hang Th

— = z i& ndng gan hang Thé 150 550
Glligr?gg Ngéan g%?g The 4,5% -0,6% nghiép giGi 1,5% 2,2%

Nguén: Bloomberg, JP Morgan, Ngan hang Thé gii, BBC, Al Jazeera News, Reuters
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Hinh 5: Cau phan CPI caa My
(% YoY)

I Thuc phdm (Chiém 13,4% ré CPI) Il Xang (3,7%) Khac (41,5%)
Nha & (32,9%) Y té (8,5%)
6,4%
B o
B s s50%

27% g0 B e 2% .
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01/23  02/23 03/23  04/23 05/23 06/23 07/23  08/23  09/23  10/23  11/23

DP6i véi My, téc do6 tang trwdng  Nhin vao chi s CPI ctia My nam 2023, chiing tdi thdy cAu phan Nha &

gia thué nha giam hé tro lam  (cAu phan déng goép chinh trong chi s& CPI 18i) gidm dan t 2,7%

phét 16i tiép tuc ha nhiét xudng 2,2% YoY. Mtrc téng trwdng chi sé gia thué nha Zillow thé hién
xu hwéng gidm tbc tir 16,2% xudng 3,2% trong nam 2023. Biét réng
chi sb nay cé tac dong tré déi véi CPI 16i ciia My tlr 6 thang dén 1 nam
do tinh chat ctia hop déng cho thué nha & My. Cac chi sb nay chirng
minh réng tang trwdng gia cla cdu phan Nha & trong rd CPI c6 thé
tiép tuc giam di trong ndm 2024.

Hinh 6: Tang trwéng cua chi s6 gia thué nha Zillow

(% YoY)

20 16,2
15 '

10
5 3:2

07/16 01/17 07/17 01/18 07/18 01/19 07/19 01/20 07/20 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24

Lwu y: Chi s6 gia thué nha cda Zillow (ZORI) la thuéc do gia thué nha & My dugc cung cép béi Zillow, mét kénh bét déng san truc

tuyén tiéu biéu tai My. ZORI theo ddi nhiing thay déi vé gia thué nha hang thang & cap dé thj va quén trén toan qudc.
Vi vay, bdi canh xung dét & Bién Dé duwoc ky vong sé& soém duoc giai
quyét, két hop v&i sy sut gidm cda gia lwong thye va nang lwong toan
cau ciing nhu tbc dd tang gia thué nha gidm, chang t6i cho rang lam
phat cia My sé van & mirc 2-3% trong nam 2024 va dat muc tiéu vao
nam 2025.

X&c suat My bi suy thodi trong  Viéc lam phat c6 thé gidm vé nguéng muc tiéu tao diéu kién cho Fed

12 thang té&i giam tir 55% xudng  dwa nén kinh té thoat khdi nguy co suy thoai. Diéu nay cé nghia la

50% cho thay ky vong ha canh  tang trwdng kinh té, dwoc do bdng GDP, twong déng véi du kién sé

mém dworc gia ting gidm tbc trong cac quy téi tlr 2,6% trong Q4/23 xubng 0,8% trong
4Q/24. Dy béo xac suét xay ra suy thoai tai My gidm tlr 55% xudbng
50% cho thay ky vong ha canh mém dwoc gia tang.

Nguén: Bloomberg, US BLS, Zillow, Inc.
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Hinh 7: Xac suéat suy thoai cia My trong 12 thang téi Hinh 8: Tang trwéng GDP thuwec té cta My

theo dw bao ctiia Bloomberg theo dw bao ctiia Bloomberg
0% %, Qo
(52 _ e (%, QoQ)
3,0 - 26
50 .
50 1 25 2,2
2,0 1 1,7
45 ~ 1,5 A
1,0 A 07 0,8
40 ! —
11/23 12/23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24  4Q24
Hinh 9: Ty Ié that nghiép & My Hinh 10: Tang trwéng tién lwong & My
theo dw bao caa Bloomberg theo dw bao cuia Reuters
(%) (%)
c 8 - — Us Forecast
4 6 _/\/\
3 4 7
2 2 -
2022 2023F 2024F 2025F 01/23 03/23 05/23 07/23 09/23 11/23 1Q24  4Q24
Thi trwong tai chinh dwéng nhw dang phan &ng thai
qué khi dat niém tin vao viéc cat |14 suat manh tay hon cla Fed trong
nadm 2024. Theo d6, thi trwong ky vong Fed sé cat giam 150 diém
trong 2024, vé&i lan cét dau tién vao thang 3/2024. Trong khi dé, theo
quan sat cGa chung t6i, Fed s& chi cit gidm lai sudt nhanh
chong va dit khoat trong nhivng giai doan khidng hoang, nhw nam
2008 va 2020.
Hinh 12: Khoang cach dwong cong loi suat My
Hinh 11: Xac suét cat |4 suat cia Fed My (T10Y2Y)
(Chi sb) (Chi sb)

Thi trwérng tin réng viéc
"duwdrng cong loi suét
nghich dao giam dan*“ My
bao hiéu viéc Fed cét lai
suét s&p xay ra

CAC cUOC HOP NAM 2024

) 5 15
Ky vong 1,0

01 03 05 06 O7 09 11 12 y 0,5
00 \
Bloomberg ¥ 05
-1,0
-1,5

"06/21  01/22  07/22 01/23  08/23 01/24

Nguén: Bloomberg, Trading Economics, Reuters, US BLS
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Chung t6i than trong duy tri quan  Ching tdi than trong duy tri quan diém |an cat giam I&i suat dau tién

diém mlrc cat giam lai suat cia cla Fed sé di&n ra vao gitra ndm 2024. Trai v&i tam ly lac quan cua thi

Fed vao nam 2024 1& 100 bps trudng vé viéc Fed gidm lai suat sém, chang t6i tin rang phan &ng cla
thi trwong 14 qua mire va c6 thé dang ky vong suy thoai tai My. Quan
diém cua ching toi duwoc hd tro bdi mot vai yéu té sau. Thie nhat, chi
sb niém tin nguwoi tiéu dung c6 dau hiéu tang trong 3 thang qua, dat
110,7 diém. The hai, CPI clia My dwoc Bloomberg duw bao c6 thé dat
2,6% vao nam 2024, cao hon muc tiéu dé ra 1a 2%. Thi ba, Chi s
nha quan ly mua hang (PMI) dich vu ctia M¥ tiép tuc ting, dat 51,4 vao
thang 12 nam 2023. Thir tw, xac suét suy thoai gidm tr mirc 55%
xudng con 50% cho thdy méi trwong kinh té twong dbi 6n dinh. Thd
ndm, theo du béo téng trwéng GDP M{ ctia Bloomberg, duw kién day
tang trwdng sé roi vao Q3/24. Cac chi sé nay déu cho thay méi trudng
kinh t& khdng quéa xAu, trdi nguwoc véi phdn ng qua mirc cua thi
trwdng da dwoc quan sat thay. Do dd, ching téi duy tri quan diém vé

viéc Fed cét giam |&i suat 100 diém co ban vao nam 2024.

Hinh 13: Chi s6 niém tin ngwi tiéu dung My Hinh 14: PMI Dich vu My
(Chi s, 1985 = 100) (Chi sb)
140 60 -
130 -
55 ~
120 51,4
110,7
110 50 - 450
100 -
99,1 45 ~
90 A
80 T T T T T 1 40 T T T T
01/19 01/20 01/21 01/22 01/23 01/24 07/22 01/23 07/23 01/24

DXY dwoec dw bao sé di ngang & Theo Bloomberg, DXY dwoc dw bao sé di ngang & murc trén 100 trong
mirc trén 100 trong ba quy dau ba quy dau 2024 va ha xudng mrc 99,7 cudi ndm 2024. Xu hwéng nay
2024 va ha xudng mirc 99,7 cudi cho thdy kha nang ddng USD tiép tuc duy tri & mirc cao so v&i ré cac
nam 2024 loai tién té chinh khac, vi du nhw ddng Euro (EUR), du Fed da thé hién
quan diém sé ha lai suét 75 diém trong 2024. Qua d6 thé hién ring
ECB c6 thé sé phai ct 1ai suat som hon va nhidéu hon Fed. Vay, viéc
thi trwéng nghi rang Fed cat gidm manh 4i suét vao dau nam 2024 la

moét phan (ng thai qua.

Nguén: Reuters, Bloomberg, CME, US Conference Board, S&P Global
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Hinh 15: DXY theo dw bao ctia Bloomberg

(Chi sb)
120 -
102,9 102,0 101,0
100 - 99,7 95,7 94,4
80 -
60 -
40
1024 2024 3024 4Q24 2025 2026

Giao dong & mirc cao cua DXY
ciing dén tir ky vong kinh té EU
khéng qua kha quan trong nam

2023 va trién vong 6T24

Trién vong kinh té cGa EU trong ndm 2023 va nira dau nam 2024 déu
thé hién sy khong lac quan. Diéu nay dwoc thé hién qua viec GDP EU
diéu chinh gidm trong Q3/23, chuyén t&» mc trung lap sang -0,1% so
véi quy trudc (QoQ). V&i mire gidm nhw vay, nén kinh té c6 kha nang
roi vao suy thoai ky thuat, dac biét khi xem xét GDP dw bao cho Q4/23
clla ca Bloomberg va TEF, cung & mic -0,1% QoQ. Hon nira, xac
suat xay ra suy thoai & EU da tang ti» 50% lén 65%. Nhirng dién bién
nay da gay ap lwc khéng nhé 1én ECB trong viéc xem xét thyc hién

chinh sach cat giam lai suét trong thdi gian tdi.

Hinh 16: Xac suéat suy thoai ctia EU 12 thang téi Hinh 17: Tang trwéng GDP thyc té ctia EU

theo dw bao cua Bloomberg

theo dw bao ctia Bloomberg

(%)

65
60
55

50,0
50 -
45 _J
40 -

11/23

Bat chap sw gia ting gan day
cua chi s6 CPI EU, kha nang
ECB cat giam lai suat van dw
kién sé& dién ra vao dau nam
2024 nham thac day nén kinh té
trong nra cudi nam 2024 va

nhirng nam té&i

Nguén: Bloomberg, Trading Economics,

(%, QoQ)

65,0 0.4
0,4 - 03
0,3 - 02 ’
s - = | I
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Mac du lam phat chung cia EU thang 12 ting nhe, nhung mét sb
bang chirng cho thay viéc ECB cat gidm lai suét van sé dién ra vao
dau ndm 2024. Tha nhét, viéc CPI EU tang t 2,4% Ién 2,9% chu yéu
la do Chinh pht cét gidm tre cip. Ngoai ra, con sb nay thdp hon muirc
ky vong cua thj trwong la 3,0%. Thdr hai, CPI 16i cia EU di theo quy
dao gidm téc do lam phét trong thang 12 ndm 2023 va tiép tuc theo xu
thé nay trong c& nam 2024 nhw thi trwong dw bao. Thir ba, ty | that
nghiép gia tang va téc dd tang trwdng tién lwong suy gidm ciing la

nhirng chi sb quan trong tao &p luc téi ECB.

ECB
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Cudi cung, GDP clia EU dwoc dy kién sé& phuc hdi vao nira cudi nam

TECHCOMBANK €9

2024 ciing hé trg quan diém cla chang tdi. Nhirtng quan diém trén

ddng thuan véi ky vong thi trwéng rdng ECB can xem xét ha lai suét

vao dau ndm 2024, nham thic day qua trinh phuc hdi kinh té. Tiép do,

ky vong phuc hdi ctia EU vao nira cudi ndm 2024 lam t&ng hy vong

phuc héi thwong mai toan ciu.

Hinh 18: Dw b&o cat |4i suat cua ECB theo GS

Hinh 19: CPI EU va dw bao

(%) (%)
5 - Dw bao 12 - — CPI i — CPI Dw bao
10 -
.. \ ° \—R_\-—\
3 6 -
2 s 34
1- 2 TSN-2,2
0 0 2.9
03/22  09/22 09/23 1Q241Q25 11/22  03/23 07/23 1Q24
Hinh 20: Ty lé that nghiép tai EU Hinh 21: Tang trwéng tién lwong & EU
theo dw béo ctia Bloomberg theo dw bao cuia Reuters
% %
( 7) 6,7 6.5 6,8 ) — EU Dw béo
5 6
5 4
4 I 5 \
3
2 0 ¥

2022 2023F 2024F

2025F

01/23 03/23 05/23 07/23 09/23 11/23 1Q24 40Q24

Dy bao CPIl nam 2024 cia My va ky vong Cuc D trir Lién bang sé

theo kich ban ha canh mém, két hop véi viec EU dw kién ha lai suét

vao dau nam 2024 nham thac day sw phuc hdi clia nén kinh té EU vao

ntra cudi nam 2024, cho thdy hy vong vé s phuc hdi thwong mai toan

cau.

Nguén: Bloomberg, Trading Economics, Goldman Sachs, ECB, EuroStat, Reuters
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Kinh té Viét Nam

Kinh té thé gi®i 2023 gap kho khan da tac dong dén Viét Nam khi xuat nhap khau
chirng kién tang trwdng am, san xuat cong nghiép cham lai va tiéu dung chwa cé
dau hiéu cai thién. Tuy nhién, 2024 dwoc ky vong sé héi phuc tré lai nhe giai ngan
dau tw cong, von nwéc ngoai (FDI) tiép tuc tang va hoat déng du lich ting trwéng
manh meé.
Gilva bdi canh kinh té thé giei  Theo so liéu clia Téng cuc Théng Ké (GSO), ca nam 2023, Viét Nam
khé khin, ting trwéng GDP ca  woc tinh tang trwdng GDP dat 5,05%, cao hon so voi cac québc gia
nam 2023 cha Viét Nam cho thay  khac trong khu viec nhw Thai Lan (2,5%), Malaysia (4,2%), Indonesia
tin hiéu hdi phuc khi thuéc (4,5%) theo bao cao cia Ngan hang phat trién Chau A (ADB) nhung
nhom ting trwdng cao nhat khu van khéng dat muc tiéu tang trwdng trung binh ctia Nghi quyét 01/NQ-
Ve CP la 6,5% va la mirc tang thap nhét trong vong 13 ndm tré lai day,
ngoai trlr 2020 va 2021 do dai dich Covid-19. Theo dé, tang trwéng
2023 nhd vao céac yéu td: lam phat tiép tuc dwoc kiém soat thanh
cobng, gidi ngan vén dau tw céng dwoc ddy manh, vén nwédc ngoai
(FDI) thwe hién dat ky luc trong vong 5 ndm va tin hiéu héi phuc manh
mé& cla nganh dich vu déng gop chinh b&i khach du lich qubc té tang
cao. Tuy nhién, bbi canh suy yéu cla nén kinh té toan ciu da kéo theo
tinh trang xuat nhap khau tang trwdng am, don hang sut gidm kéo
theo tru c6t san xuét cong nghiép gap nhiéu khé khan, tiéu dung va bat

déng san van chwa cé nhiéu tin hiéu tich cuc.

Theo danh gid cda chdng tbi, v&éi mrc tang trwdng nay, ap lwc cho
2024 1a rét I&n khi GDP binh quan 2 ndm t&i sé phai tang it nhat 8,5%
dé dat dwoc muc tiéu ctia Chinh pht giai doan 2021-2025 (6,5%/nam).
Kich ban nay dwoc cho la rat khé xay ra trong bbi canh hién nay va
thoi gian téi. Theo do, chdng t6i dw phéng téng trwdng GDP cla Viét
Nam sé& tang 6% trong nam 2024 v&i dong lwc tang trwdng chinh dén
tr. Thdr nhat, dau tw cong khi nganh nay tiép tuc tao tién dé cho viéc
thu hat FDI, tao sy lan tda va kich cau nén kinh té trong nuéc trong
bdi canh nén kinh té thé gi¢i duwoc dw béao sé tang trudng cham, anh
hwdng dén xuat nhap khau. The hai, FDI tiép tuc tdng trong bdi canh
kinh t& Vi md 6n dinh, lam phéat dwoc kiém soat cung véi nhiéu chinh
sach wu dai vé thué, phi cho doanh nghiép FDI tir Chinh pha. The ba,
thwong mai dich vu phuc hdi trong d6 ban 1& hang hoéa va dich vu tiép
tuc c6 tin hiéu tich cwe nhér da tang tré lai ctia sé lwong khach du lich

qubc té, dac biét la khach dén to» Trung Québc bat dau hdi phuc.

Nguén: Tdng cuc théng ké (GSO), Ngan hang phat trién Chau A (ADB), TCB Market Analysis
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Hinh 22: Tang trwéng GDP giai doan 2011-2023

TECHCOMBANK €9

Hinh 23: Cau phan tang GDP 2023
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o
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Nén kinh té thé gi&i gap khé khin
da kéo theo sw suy giam ctia xuét
nhap khau khi chirng kién mdrc

tang trwédng am so vé&i nam trwéc

Hinh 24: PMI san xuat cta Viét Nam

nghiép va va xay dwng
thuy san

Tdng cau thé gioi suy yéu va & mét sé thi trwong Ién nhw Hoa Ky va
EU da kéo theo trinh trang suy gidm xuat nhap khau clia Viét Nam
trong nam 2023. Cu thé, xuat khau gidm 4,4% do xuét khau san pham
ché bién ché tao va thay san gap kho khan véi mie gidm lan lwot 1a -
5,9% YoY va 17,5% YoY; nhap khau gidm manh & mdc 8,9% YoY khi
cac doanh nghiép xuat khau trong nwéc chiu tac dong tiéu cuc tir viéc
sut gidm don hang dé xuét khau va gia ca hang hoa ting cao, tir do
han ché nhap vao nguyén vat liéu dau vao phuc vu san xuét khi ty

trong ctia nhém hang nay chiém 93,8% trong téng nhap khau.

Hinh 25: Chi s6 san xuat céng nghiép Viét Nam

(diém)
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Tinh trang xuat khau 2023 khé
khan da kéo theo suy giam cua
nganh c6ng nghiép. Tuy nhién,
chung téi ky vong tinh trang nay
sé c6 tin hiéu tich cwc tré lai vao

nam 2024

DPidu nay dwoc thé hién rd hon khi nganh céng nghiép ché bién
(Chiém 88,3% ty trong xuat khdu) chirng kién mirc ting thém thap
nhét trong 11 n&m qua. Theo GSO, gia tri tdng thém toan nganh céng
nghiép ndm 2023 chi dat 3,02% so v&i nam trwéc. Chi sé san xuét
céng nghiép (IIP) ndm 2023 wéc tang 1,5% so véi nam trwdc (thap
hon nhiéu so v&i mirc tang 7,2% ctia ndm 2022). Dong thoi, theo S&P
Global, chi s nha quan tri mua hang (PMI) nganh san xuét trong

thang 12 dat 48,9, phuc hdi nhe so v&i thang 11 nhwng van & dudi

Nguén: Tdng cuc thdng ké (GSO), S&P Global, TCB Market Analysis
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muc diém chuén 50, cho thay tinh trang nhu cau yéu, don hang mua
m&i sut gidm, moét bd phan doanh nghiép gdp nhiéu khé khan trong
tiéu thu san pham, dan dén chi sb hang ton kho cao nhét trong 11 nam
qua dat 87,5% (Nam 2022 dat 78,1%). Ca nam 2023, Trung Quéc la
thi trwdng duy nhat ma Viét Nam dat tang trwéng xuét khdu dwong &
mec 6,4% YoY dong gop chinh b&i ndng Iam thly san va cac san
pham dién t&; theo sau la thj trwéng EU véi mie -5,9% YoY, va Hoa
Ky 1a -11,6% YoY khi chi c6 xuat khau sédn pham phuwong tién di lai va

linh kién gitr dwogc tang trwédng dwong.

Hinh 26: Xuat khiu Viét Nam 2023 theo thj trwéng  Hinh 27: Tang trwéng xuat khau 2019-2023
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Tuy nhién, bwéc sang ndm 2024, ching t6i ky vong xuat nhap khau sé
c6 tin hiéu tich cwc hon, tlr d6 tac ddng vao nganh cdng nghiép san
xuét khi nhw da dé cap trong phan kinh té thé gi6i & trén, cac nén kinh
té I&n nhw Hoa Ky, va Chau Au sé& c6 sy phuc hdi vao thoi diém nlra
cudi ndm. Didu d6 dwoc thé hién qua cac yéu td sau. Tha nhat, mac
du chi s6 PMI cta Viét Nam thang 12 van & dwéi mirc chuan 50 diém,
nhuwng theo S&P Global, sé lwgng don dat hang xuat khdu méi gan
nhw da &n dinh lai sau khi gidm 14n du tién trong vong 4 trong thang
11, cho thay xu hwéng don d&t hang sap tdi c6 thé cai thién. The hai,
chi s6 hang tén kho trong ndm 2023 & mirc cao, nhwng néu xét theo
xu hwéng thi trong thang 12, chi sb da gidam 1,3% so véi thang trwdc,
cho thdy sé don hang cling nhw viéc tiéu thu san phadm céng nghiép
dang c6 xu hwéng tich cwe hon. Do d6, ching t6i dw phéng xuét khdu
cla Viét Nam sé tang trwdng dwong & mirc 6-8% cung véi thang dw
thwong mai khodng 13-15 ty USD.

Ngudn: GSO, S&P Global, TCB Market Analysis
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Tiéu dung ho gia dinh va Nha
nwdc nam 2024 dwoc dw bao sé
cai thién trong béi canh khu vyc

san xuat va xuat khau phuc héi,

Theo GSO, s6 doanh nghiép tam ngirng hoat ddng ctia ndm 2023 tang
23% YoY, kéo theo viéc nhiéu lao déng khong co viéc lam, hodc phai
chuyén sang nhirtng cong viéc thdi vu véi mire thu nhap thp hon,
khién murc tang trwdng thap cla thu nhap binh quan dau ngudi dat
5,9% YoY (So v&i 9,5% YoY trong nam 2022). Ciing theo GSO, tiéu
dung cudi cling cta ho gia dinh va Nha nwéc ndm 2023 tang 3,79%, &
murc tang th&p nhét trong lich st, ngoai tri» 2 ndm 2020 va 2021 do dai
dich COVID-19, dong go6p 41,04% vao tang trwédng GDP so vé&i mirc
déng goép trung binh cac nam trwéc la khodng 70%. Nhw da dy bao &
trén, ching t6i ky vong nén kinh té thé gi¢i sé c6 tin hiéu héi phuc nhe,
tir d6 san xuat xuat khdu dwoc cai thién, nhiéu doanh nghiép quay tré
lai kinh doanh xuét khau, tao thém nhiéu cdng viéc va thu nhap cho
nguwdi dan, do dé sé kich thich nhu cau chi tiéu néi dia, tiéu dung sé

khé&i séc hon va sé déng gop 1én vao tang trwdng kinh té ndm 2024.

Hinh 28: Tang trwéng tiéu dung trong GDP Hinh 29: $6 doanh nghiép tam ngirng hoat dgng
(% YoY) (Nghin doanh nghiép)
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Bat dong san am dam phan anh
moét phan khé khan cta nén kinh
té nhwng dworc dw bao sé hoi

phuc vao cudi ndm 2024

Nhin lai nam 2023, véi mot nganh déng goép xap xi 11% vao téng thu
ngan sach va chiém hon 21% tbng dw no tin dung, bat ddng san van
con gap nhiéu kho khan khi tiéu dung ndi dia suy gidm. Cu thé, méac du
véi mat bang |ai suét 2023 thdp nhung theo B6 xay dwng va Ngan
hang nha nwéc (SBV), tin dung cho tiéu dung bat déng san 9 thang
dau nadm 2023 gidm -2,7% YTD, cho thdy nhu cau b4t déng san van
con suy yéu do nén kinh té con khé khan anh huwéng dén tam Iy nguoi

dan.

Theo ching t6i danh gi4, nganh bat dong san sé c6 tin hiéu phuc hoi
trd lai mot phan vao cubi ndm 2024 khi mat bang Iai suat van dwoc hd
tro, co s& ha tang duwoc ddng bd va hoan thién hon nhé tang téc cac
dw &n dau tw cong, thu nhap va chi tiéu dau tw clia nguwdi dan sé bét
khé khan hon va dac biét la Luat Nha & stra ddi va Luat Kinh doanh
Bat dong san sé c6 hiéu lwc tlr ngay 1/1/2025 gép phan théo g&

vwdng méac phap ly va khoi théng nguén tién.

Nguén: GSO, MOF, Savills, TCB Market Analysis
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Hinh 30: Tang trwéng tin dung tiéu d

ung BDS Hinh 31: Téng s6 cidn hé da ban tai HN & HCM

(% YTD)

(Nghin can hg)
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Trong bdi canh khé khin 2023,
giai ngan dau tw cong la diém
sang dé kich thich tang trwéng va
dworc dw bao van tiép tuc l1a dong

Iwc cho ca nam 2024

Nguén: GSO, Savills, TCB Market Analysis

Trwéc nhivng kho khan cha san xuéat va xuat khau trong bdi canh téng
cau thé gidi con yéu, dau tw cdng tiép tuc la diém sang thic day tang
trwdng kinh t& cd nam 2023. Sé liéu chinh thirc cla Bd Tai chinh
(MOF) ciing cho thay gidi ngan dau tw céng tdng manh trong thang 11
dat 48% YoY va thang 12 dat 34% YoY. Tinh Ity ké c& nam 2023, theo
wée tinh ctia MOF, gidi ngan dau tw cdng dwoc ky vong sé tang 16%
YoY v&i xap xi 740 nghin ty ddng va dat 101,78% ké hoach ctia Quéc
Hoi. M&c du trong qua trinh trién khai con nhiéu vwéng méc nhw cac
doanh nghiép dwoc giao mét bang con cham hay gia ca nguyén vat
liéu bién dong bat thwong nhwng két qua nay cla dau tw cong duoc
chdng tdi danh gia la tich cwe khi Chinh phl da quyét liet ddy manh
hoat ddng giadi ngan. Cu thé, t» dau ndm dén nay, Chinh phd da ban
hanh 8 nghi quyét, 1 chi thi, 6 cong dién/van ban d& diy manh giai
ngan vén dau tw cong; clng véi do 1a 5 td cong tac cla Chinh pha
thac day gidi ngan vén dau tw cong, lam viéc trwc tiép voi cac dia

phwong va cac Bo, Ban nganh dé kiém tra, thao g& kho khan.

Sang nam 2024, ching t6i ky vong dau tw cdng van tiép tuc tdng cao
trong béi cdnh dw dia ng’ cdng van con nhiéu khi nam 2022 va 2023
chiém khoang 37% GDP, thap hon nhiéu so véi mirc tran 60% GDP
do Quéc Héi quy dinh. Thém vao do, Luat dau thau chinh thirc co hiéu
lwe tir 01/01/2024 di kém vé&i cac té cong tac thwong trwe cla Chinh
phu tiép tuc dwoc duy tri theo st véi cac dw &n va dia phwong dé don
ddc, hoé tro gidi quyét kho khan ciing sé gop phan thic day dau tw
cong tiép tuc la déng luc tang trwdng chinh cho kinh t& Viét Nam nam
2024,

15
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Hinh 32: Téng v6n chi dau tw phat trién Hinh 33: Thwc hién dau tw phat trién tinh dén ngay 31/12
(nghin ty ddng) <D, (nghin ty)
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Mac du dong vén toan cau suy Tinh hinh kinh t& vi md bn dinh, mat bang |4i suat thap, cac chinh sach
giam, FDI dang ky mé&i va thuc wu dai thué thu nhap, thué xuét khap khau, tién thué dat, cing cac
hién tai Viét Nam tiép tuc tang hoat ddng ngoai giao dwoc cho la bwéc ngodt trong nam 2023. Cu thé,
manh, tap trung vao ché bién viéc nang cap quan hé Déi tac chién lwoc toan dién véi Hoa Ky va
ché tao Nhat Ban la loi thé gitp dong vén quéc té tiép tuc rét vao Viét Nam.

Tinh dén ngay 20/12/2023, téng vén dau tw nwdc ngoai dang ky vao
Viét Nam (FDI) dat gan 28,1 ty USD, tang 24% YoY, FDI giai ngan tiép
tuc tdng manh dat 23,18 ty USD, tang 3,5% YoY. Trong d6, cong
nghiép ché bién ché tao 1a nganh thu hat dwoc dong vdn gidi ngan
nhidu nhét tdng 7,1% YoY, chiém 82,3% tdng vén dau tw truc tiép
nwéc ngoai thwe hién tai Viét Nam. V&i nhiéu ké hoach va dy an thu
hat FDI nhw hoan thanh Trung tam Di méi sang tao Québc gia (NIC),
hop tac phat trién cdng nghiép ban dan, vi dién tt véi cac tap doan Ién
nhw Marvell, Synopsys, Qualcomm, v,v da cho thay ngoai viéc thu hat
thém FDI, Viét Nam con tap trung vao cac dong vén chét lwong cao dé

téng cwong vi thé trong chudi cung (rng toan cau.

Sang ndm 2024, ching t6i ky vong dong vén FDI sé tiép tuc tang
trwdng cao nhé vao nhirng ly do sau. Ther nhét, Chinh pha dw kién sé
hoan thanh nghi dinh vé viéc thanh lap, quan ly va st dung quy hd tro
dau tw dé 6n dinh mai trwedng va tang kha nang canh tranh thu hat FDI
cta Viét Nam trong bdi canh &p dung thué téi thiéu toan cau tir
01/01/2024. Ther hai, véi buwéc ngoat Béi tac chién lwoc véi Hoa Ky
va Nhat Ban cung véi co sé& ha tang dwoc hoan thién nhd cac dy an
dau tw cong dwoc thac day, FDI tir hai nwdc sé tiép tuc rét vén vao
Viét Nam va tap trung vao cac nganh céng nghiép, cdng nghé cao.

Nguén: GSO, B6 Tai chinh (MOF), TCB Market Analysis
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Hinh 34: FDI dang ky va giai ngan tai Viét Nam Hinh 35: Tang trwéng FDI ding ky theo quéc gia
(Ty USD) (% YoY)
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Hoat dong du lich dwoc dw bao
sé tiép tuc tang trwdng trong thoi
gian t&i, khi ca nam 2023 da phuc
héi manh mé gép phan thuc day

tang trwéng thwong mai dich vu,

Ky hop thir 5 Qudc hdi khéa XV da théng qua chinh sach méi vé thi
thwe, xuat nhap canh va c6 hiéu lyc ding vao dau mua cao diém doén
khach quédc t& nhw cép visa dién t& (e-visa) cho tat ca qudc gia, cho
phép mién visa tir 15-45 ngay & 1 sé quéc gia da tao don bay cho tang
trwdng du lich Viét Nam nam 2023. Theo d6, mac du chwa thyc sy
phuc héi nhw giai doan trwdc Covid-19, nhwng sé lwong khach quéc té
ca nam 2023 dat murc 12,6 triéu nguwoi, vot 57% muc tiéu ban dau (8
triéu lwot khach) va gap 3,4 14n ndm 2022. Cung véi dd, véi nhirng
chinh séach kich cau trong nwéc nhw gidm thué VAT tir 10% xudng 8%
tr ngay 1/7/2023, gidm thué moéi trwong xdng dau 50%, tién thué dat
gidm 30% cuing vé&i 37 loai thué phi khac da gidp thwong mai dich vu
tang trwdng manh mé trong nam 2023. Cu thé, trong quy 4/2023, téng
m(rc ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung tang 7,2% so voi
quy truéc va tang 9,3% so véi cling ky ndm trwde. Ca nam 2023, téng
m(rc ban 1&é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung tang 9,6% so v&i
nam trwdc, vwot muc tieu dé ra dau nam 1a 8-9%. Véi két quéd nay,
tang trwdng du lich va ban & da cé sw lan tda ra nén kinh té khi tao
thém nhiéu viéc lam, thu nhap cho ngwdi dan, tir d6 kich thich tiéu
duing ndi dia trong bdi cdnh nganh san xuét va xuét khau Viét Nam gép

khé kh&n, nhiéu doanh nghiép budc phai déng clra.

Theo danh gia cla chang t6i, tinh c& ndm 2023, ngoai trir Trung Quédc
do vira m& clra sau dai dich Covid-19 va khing hodng bat déng san
tac dong dén thu nhap nguwoi dan, thi lwong khach du lich & cac chau
luc khac da phuc hdi gan véi mire trwde dai dich COVID-19. Theo d6,
chdng t6i ky vong xu huwéng nay sé gia téng trong ndm 2024 trong bbi
canh Chinh phu tiép tuc duy tri cac chinh sach hé tro nhw da néu trén

va mot phan nho sy tré lai clia du khach Trung Quéc.

Ngudn: GSO, Téng cuc du lich Viét Nam, TCB Market Analysis
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Hinh 36: Tang trwéng doanh thu ban Ié hang héa Hinh 37: Ty trong lwong khach du lich quéc té so

va dich vu v&i nam 2019
(YTD, % YoY) (%)
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Lam phat dwoc kiém soat thanh
cong, tuy nhién sé cé ap lwc Ién

lam phat trong nam 2024

Nguén: GSO, TCB Market Analysis

Theo Téng cuc Théng ké, lam phat binh quan chung ca ndm 2023 da
dat muc tiéu Quéc hoi dé ra la 3,25% YoY va lam phéat co ban dat
4,16% YoY. Viéc lam phat ting & mec kiém soat dwoc ching toi danh
gi4 dén tir nhiéu yéu t6. Mac du gia gido duc tdng cao & muc 7,44%
do mét sé dia phwong tang hoc phi ndm hoc 2023-2024 theo Nghi
dinh s6 81/2021/ND-CP nhuwng véi viéc gia xang dau ca ndm gidm
11,02% YoY theo bién déng cla gia thé gii va viéc Chinh pha gidm
thué bao vé moéi trwdng véi xang, dau da kiém ché dwoc da ting cia
lam phat. Gia ddu WTI d& c6 thdi diém roi xubng con 67,31$, gidm
63% YoY do nhu cau tiéu thu nguyén liéu toan cau con yéu trong bbi
canh ngudn cung dbi dao tr nhém OPEC+ va My. Ching t6i danh gia
trong bdi canh tang trwdng GDP thuéc th& hang cao trong khu vuec,
viéc lam phat dwoc kiém soat theo muc tiéu da 6n dinh dwoc nén kinh
t& vi md cla Viét Nam, nhat |a ng cdng, no chinh phd, ng nwéc ngoai
khi gidm chi phi trd no néu lam phat tang kéo theo i suét tang; dong
thi 6n dinh va cai thien mirc sbng ngudi dan.

Chung t6i ky vong viéc kiém soét thanh céng lam phat sé dwoc duy tri
trong n&m 2024. Cu thé, m&c du EVN dw kién van tiép tuc 16 trinh ting
gi4 dién 3 thang 1 lan trong ndm 2024, viéc cai cach va tang tién
lwong trong nwéce tir thang 7/2024 sé kéo theo gia sinh hoat tiéu dung,
gay ap luc 1én lam phat nhuwng &p lwc gia dau va gia hang hoa tir thé
gi¢i dwoc dw bao la khong Ién. Thém vao doé, Chinh phi cé thé chi
dong diéu chinh gia cac méat hang do ho quén ly trong trwdng hop lam
phét bi &p luc tir phia cau hay tiép tuc duy tri cAc chinh sach nhu gidm
thué phi cho xang dau, gidm thué VAT v&i mot sd mét hang sé kiém
ché dwoc lam phat trong nam téi. Do d6, ching tdi dw bao lam phét tai

Viét Nam trung binh trong nam 2024 sé dat mirc 3,8%.
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Hinh 38: Béong gép vao MoM cua cac nhém hang Hinh 39: Lam phat qua cac thang trong nam 2023
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USDVND duw kién sé giam trong
béi canh chi s6 DXY giam khi Fed

ratin hiéu cat |ai suat

Két thic ndm 2023, ty gia USDVND dwoc cho la khéng mét gia qua
nhiéu mac du trong ndm Fed lién tuc tang |&i suat khién 1ai suit ndm
gitr USD ¢6 loi hon VND va chi s Dollar Index (DXY) bién déng trong
ca nam 2023. Cu thé, két thic nam 2023, dong VND mét gia 2,9%, it
hon so v&i mirc gidm manh 4,4% vao thoi diém thang 11. Tuy nhién,
néu so v&i cac ddng tién khac, ngoai ddng JPY mét gia manh 7,03%
thi cac ddng KRW, va CNY c6 sw sut gia it hon twong (rng 2,59% va
2,83%; ddng THB con chirng kién ting gia tré lai & mirc 0,54% thi
ddng VND van chua that sw 6n dinh. Viéc ty gia USDVND khong mét
gi4 qua nhiéu trong nam 2023 duoc chang tdi danh gia |a nhe nhivng
yéu tb chinh sau: Th& nhat, thang dw thwong mai ky luc 28 ty USD,
Thir hai, dong vén FDI gidi ngan tiép tuc tang & murc 3,5% YoY, The
ba, lwong kiéu héi c6 tin hiéu tich cwc tré lai khi & thanh phé H6 Chi
Minh (chiém 50-60% lwong kiéu hdi ca nwéc) két thic nam véi 8,9 ty

USD, tang 35% YoY.

Trong thdi gian t6i, ching toi git quan diém rang USDVND sé di
ngang trong thdi gian ntra dau ndm va cé xu huwéng gidm nhe 2% YTD
trong ntra cubi ndm theo DXY khi chi sé nay dwoc dw bao gidm. Cu
thé, DXY dy kién sé& giam dwdi mire 100 didm trong quy 4 khi Fed da
ra tin hiéu cat lai suat 75 diém lai suat co ban trong nira cudi ndm
2024. Do d6, chénh léch lai sudt am gitva VND va USD sé thu hep.
Cung voi yéu td DXY, ching tdi ky vong téng lweng ngoai hdi rong vao
Viét Nam sé ting va c6 thé dat 13-15 ty USD tir thing dw thwong mai,
cung véi dé dong vén FDI tiép tuc tdng cao tap trung & cac nganh
cobng nghiép, cong nghé cao va lwong kiéu héi tiép tuc tré vé khoang

14-16 ty USD theo chung t6i wéec tinh sé tac ddng USDVND gidm.

Ngudn: SBV, Reuters, TCB Market Analysis
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Hinh 40: Ty gia USDVND trong nam 2023 Hinh 41: Dw bao DXY
(Béng) (Diém)
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Lai suat dwoc dw bao tiép tuc Trong ndm 2023, Ngan hang Nha nwéc (SBV) da gidm lai suat diéu

duy tri & mirc thap va cé thé bat  hanh 4 Ian cung v&i hang loat cac van ban hd trg nhw Thong tw 02, 03
tiang tré lai vao nhirng thang cuéi  nhdm gidm mat bang ai suat cho vay trong bdi canh 1ai suat thé gioi
nam khi tin dung phuc hoéi tiép tuc tdng cao theo tin hiéu cta Fed. Tinh dén cubi ndm 2023, mét
bang lai suat da gidam dang ké, trong do lai suat huy dong lién tuc
gidm. Cu thé, tinh dén hét thang 12, Vietcombank (VCB) lién tuc giam
i suét xubng 3,2%/n&m cho tién gli huy dong ky han 6 thang, giam
0,8 va 2,8 diém phan tram twong (rng véi thang 12/2021 va 12/2022.
Theo da gidm clia VCB, cac Ngan hang quéc doanh ciing nhw Ngan
hang thwong mai cb phan khéc cling da gidm mat bang lai suét huy
dong ky han 6 thang véi binh quan 3,87%/nam so vé&i cung thoi diém
nam 2020 va 2021 twong &ng & 4,49% va 4,41%/nam. Sb liéu nay
cho thay |ai suét huy dong da xubng thap hon giai doan COVID-19 do
thanh khodn hé théng dw thira trong bdi canh tang trwéng tin dung

yéu.

Chung t6i dw bao trong ndm 2024, méat bang |ai suét sé tiép tuc én
dinh & vuing thap trong nhirng thang dau nam do thanh khoan hé théng
tiép tuc dw thira, tin hiéu héi phuc tir kinh té, cu thé Ia xuét khau va
san xuat cong nghiép chwa rd rang. Tuy nhién, dén cubi nam 2024, khi
tang trwdng kinh t& phuc hdi kéo theo nhu cau tin dung cao lén thi lai
suét sé tang lén.

Hinh 42: Lai suat huy dong binh quan gia quyén nhém G18* ky han 6 thang va lai suat lién ngan hang
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Ngudn: Reuters, Bloomberg, TCB Market Analysis .

Ghi cht: G18 gbm c6 4 ngan hang quéc doanh and 14 ngan hang thuwong mai ¢b phan khac,
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Cap nhat tinh hinh kinh té va thj trweéng tai chinh thé gii

Chi bao Quéc gia

My %, YoY, hang quy 1,80 2,40 2,90
SE— %, YoY, hang quy 1,00 0,60, 0,00
GDP thyc té( | Quéc %, YoY, hang quy 4,50 6,30 4,90

Nhat Ban %, YoY, hang quy 1,79 2,20 1,50

My 9%, YoY, hang thang 641 604 498 493 405 297 317 367 370 324 314

EU 9%, YoY, hang thang 546 860 850 690 700 610 550 530 520 430 290 240 2,90
" Trung Quéc 9%, YoY, hang thang 210 100 o070 o010 o020 000 -030 010 000 -020 -050

Nhat Ban 9%, YoY, hang thang 430 330 320 350 320 330 330 320 300 330 280
Lai suat chinh sach Fed %, cudi thang 550 450 475 500 500 525 525 550 550 550 550 550 550
DXY 53:1 ;‘i;mh hang théng 103,25 103,04| 101,76| 102,05| 102,34| 103,01| 103,08| 101,40 103,10 10528 106,35 104.49| 102,95
USDCNY 53:1 ;‘i;mh héng théng 708 679 684 68| 68 699 716 700 725 730 731 722 7.5
Ifglcs:?v:y 10 ném :ﬁ;ng binh hang théng 396| 354 375 366 346| 357 375 389 417 438 480 451 405
Gia dau WTI :fr?g/ﬂk:icr{:;]gr’\éng théing 77.66| 7816 7686| 7337 7944 7162 7027| 76,03 81,32 8943 8547 7738 72,06

Cap nhat tinh hinh kinh té va thj trweéng tai chinh Viét Nam

Chibao
Tang trwéng GDP thwe té  |%, hang quy, YoY 5,05 3,28 4,14 5,33 6,72
1P %, hang thang, YoY 1,50 -8,04 7,23 -1,99] -2,43 0,48 1,75 3,69 2,62 2,89 4,38 5,79 5,76
Lam phat téng %, hang thang, YoY 3,25 4,89 4,31 3,35 2,81 2,43 2,00 2,06 2,96 3,66 3,59 3,45 3,58
Téng mirc ban Ié %, hang thang, YoY 9,60 20,0 13,2 13,4 11,5 11,5 6,5 7,1 7,6 7,5 7,0 10,1 9,3
FDI dang ky ty USD, hang thang 28,10 1,50 0,80 1,90 1,60 1,80 1,90 2,70 1,30 2,00] 5,20) 2,30 5,20
FDI giai ngan ty USD, hang thang 23,20 1,40 1,20] 1,80] 1,60 1,70 2,50 1,60 1,50 2,80 2,10 2,30 2,90]
Xuéat khau ty USD, hang thang 355,5] 23,60 26,000 29,70 27,90, 28,10 29,50 30,70 32,70 30,80 32,50[ 31,20( 32,90
Nhap khau ty USD, hang thang 327,5] 23,00 23,20 28,30 25,10 26,00 26,30 27,10 29,30, 29,10, 29,50[ 29,90( 30,60
Can can thwong mai ty USD, hang thang 28,00 0,70] 2,80 1,40 2,70 2,10 3,20 3,60 3,40 1,70 2,90] 1,30 2,10]
Tang trwéng huy dong %, YTD 10,85 -0,40 0,40 1,70] 2,00 2,70 4,70/ 3,50*  3,50% 5,90] 7,10] 10,85%
Tang trwéng tin dung %, YTD 13,50 0,10] 0,90] 2,60 3,00 3,30 4,70 4,50 5,33] 6,20 7,10] 9,15/ 11,09%
£ 10/
Loi suat TPCP 10 nam %, N 5 . 3,07] 4,60 4,20 4,00 3,30 3,10 2,80 2,60 2,50] 2,60 2,90] 2,56 2,26
ltrung binh hang thang
sl Keria A s %,
Lai suat lién ngan hang 1W trung binh hang thang 2,60 6,40 5,80 4,30 4,70 4,70 2,20 0,60 0,40] 0,40] 1,37 0,71] 0,82
R N R N
Lai suat huy dong 6 thang rung binh hang thang -3,04 6,90 6,80 6,60 6,40 6,30 5,90 5,60 5,20) 4,90 4,70 3,24 2,88
USDVND trung binh hang thang 23.847| 23.460( 23.651| 23.592 23.469| 23.464| 23.515| 23.670| 23.882| 24.246| 24.488| 24.321| 24.283

Cap nhat dw bao ca nam 2024 cho Viét Nam

Indicators Actual 2023 Forecast
06 07 2024
Tang trieong GDP thwe té (% 3,28 4,14 5,33 6,72 6,00
Lam phat tdng %, YoY, binh quan 4,89 4,311 3,35 2,81 2,43 2,00] 2,06 2,96 3,66 3,59 3,45/ 3,58 3,80
Tang trwong huy déng %, YTD -0,40 0,40 1,70 2,00 2,70 4,70 3,50* 3,90% 590 7,10 10,85* 12,80
Tang trweong tin dung %, YTD 0,10 0,90 2,60 3,00 3,30 4,70 4,50 5,33] 6,20 7,10 9,15[11,09* 14,00
Ty gid USDVND binh quan 23.460| 23.651| 23.592| 23.469| 23.464| 23.515| 23.670| 23.882| 24.246( 24.488|24.321(24.283 23.977|
Loi suat TPCP 10 nam %, 10Y, binh quan 4,60 4,20 4,00 3,30 3,10 2,80 2,60 2,50] 2,60 290 2,556 2,26 2,5
Lai suét lién ngan hang 1W %, binh quan 6,40 5,80 4,30 4,70 4,70 2,20 0,60 0,40| 0,40 1,37/ 0,71 0,82 1,8

Nguén: Téng cuc Thbng ké, Tdng cuc Hai quan, VBMA, Reuters, TCB MA

Lwuy:

* S6 waoc tinh

** Binh quan gia quyén cla 18 ngan hang

Sé liéu xuét nhap khau thang 12 theo Téng cuc thdng ké (15 ngay), cac thang trwdc do theo Téng cuc hai quan
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MIEN TRU TRACH NHIEM

B&o cé&o nay (“B&o cao”) do Bo phan Phan tich Kinh té va Thj trwéng Tai chinh ctiia Ngan hang Thwong mai
C6 phan Ky thuwong Viét Nam (“Techcombank”) soan thdo nhdm muc dich cung cép théng tin cho Khach hang
ctia Techcombank. Khach hang cé thé sao chép hoéc trich dan truc tiép hodc gian tiép mot phan hay toan bd
B&o c&o nay véi diéu kién viéc sao chép, trich dan phai ton trong, dam béo gitr dung nodi dung va ghi chi rd
rang ngudn théng tin Bao c4o. Khach hang chiu moi trach nhiém vé viéc sao chép, trich dan ctia minh ciing

nhw cac ndi dung sao chép, trich dan khoéng tuan tha nguyén téc néu trén trén.

Béo céo nay dwoc xay dwng dwa trén cac y kién chuyén nghiép dwoc dwa ra mét cach can trong, doc lap va
can cl vao cac ngudn thdng tin dwgc cho 1a dang tin cay vao ngay ban hanh Bao cao nay. Tuy nhién, moi
nhan dinh trong b&o c&o nay chi la y kién riéng B6 phan Phan tich Kinh té va Thj trwéng Tai chinh, khong dai
dién cho y kién cta Ban lanh dao Ngan hang va ciing hoan toan khéng cé dinh hwéng nao vé két qua hoat
doéng cta Techcombank. B& phan Phan tich Kinh té va Thi trwdng Tai chinh khéng cam két va bao dam vé sy
chinh xéac, kip thi, hoan chinh va én dinh ctia cac théng tin trong bao céo dwéi bat ky tinh huéng nao, ciing

nhw khéng c6 nghta vu phai cap nhat, diéu chinh, b sung thong tin sau khi b4o cdo dwoc phéat hanh.

Bé&o céo nay khong phai la va khéng dwoc coi la hoat dong tw van hodc la cac khuyén nghi hodc y kién tw van
dau tw, tai chinh, tw van mua, ban bat ky san pham nao hodc tw van cho béat cir hoat dong kinh doanh nao va
khéng nham muc dich phuc vu loi ich ctia bat ky ca nhan/td chirc nao, bao gébm ca Techcombank va’hodc cac
chi nhanh va céng ty con ctia Techcombank. Khach hang duwoc khuyén cdo nén coi nhirng théng tin duoc
cung cap trong bao cao nhw [& mét nguén théng tin tham khao va Khach hang nén s dung dich vu tw van,
luat sw chuy&n nghiép khi dwa ra cac quyét dinh kinh doanh, diu tw ctia minh. Techcombank, tac gid bao céo,
I&nh dao va/hodc nhan vién cta Techcombank khong chiu bat ky trach nhiém nao déi véi bat civ ca nhan, td

chirc nao lién quan dén bao céo nay trong béat ky tinh hudng nao.

Néu khach hang cé bat ky binh luan, cau héi hodac méi quan tam dac biét nao vé cac thong tin dé cap trong

bao cao xin lien hé v&i ching t6i theo thong tin lién hé sau:

B6 phan Phan tich Kinh té va Thij triwéng Tai chinh
Khéi Ngan hang Doanh nghiép va Pinh ché Tai chinh

TECHCOMBANK
Dia chi: 6 Quang Trung, P. Tran Hwng Pao, Q. Hoan Kiém, Ha Noi

Email: Tckh.ptkt@techcombank.com.vn

Website: https://techcombank.com/thong-tin/nghien-cuu
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