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Tém tat

» Kinh té Thé gi&i:

4

4

4

4

Khi nén kinh té My cho thay nhing dau hiéu viing manh bét ngo vao két qua thang 1 ndm 2024,
thi trurong thay déi ky vong va cho rdng Cuc D triv Lién bang My (Fed) sé cét gidm lai suat vao

gitra ndm 2024.

Trung Quéc theo duéi cac muc tiéu day tham vong, ddy manh thuc hién cac chinh séch néi Iéng
tién té trong ndm 2024. Céc chuyén gia ky vong PBOC sé cat gidam céc |ai suét chinh sach quan

trong trong ntra ddu ndm 2024, khién déng tién Trung Quéc (CNY) chiu &p luc gidm gia.

V6i muc tiéu tang trudng cao trong ndm 2024, chinh sach néi 18ng tién té & Thai Lan déng vai tro
quan trong trong béi canh kinh té tang truéng cham lai va tinh trang giam phéat. Péng Baht Thai
(THB) c6 thé sé bi mat gia do du bao vé kha nédng cét gidm |ai suét chinh sach duw kién dién ra

trong nira ddu ndm 2024.

Cac chinh sach néi I6ng tién té duw kién sap t6i ctia cac qudc gia nhw Trung Quéc, Théi Lan c6
thé gay ap luc mét gia |en déng tién cta ho trong bdi cdnh nén kinh té My gan day phuc hdi manh

me.

* Kinh té Viét Nam:
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Xuét khdu va nhép khau cta Viét Nam déu tang trudng tét, 1an luot 1a 19,2% va 18,0% YoY.

Linh vire sén xudt ghi nhan sw héi phuc khiém tén trong 2 thang ddu ndm, duoc hé tro béi sw cai
thién déi véi sén luong va sé luong don dat hang méi.

Sw héi phuc manh mé déi véi FDI dang ky vao linh vurc san xuét (2,5 ty USD, +28% YoY) va bét
déng sén (1,4 ty USD)

Tiém néang phuc héi cda du lich quéc té va du lich ndi dia sé 1a déng Iuc phét trién cho phia cau
ctia nén kinh té.

Chung t6i nang dw bao CPI binh quan ndm 2024 1én 4,1%, va van dudi muc tiéu 4,5% do Chinh
Pha dé ra.

Trong sé cac déng tién chau A khac, VNP 1a mot trong nhitng déng tién c6 muirc gidm gia it so véi
USD. Chung t6i dw bdo ty gia co thé bién dong trong nitra dédu ndm 2024, truée khi gidm trong
nhitng thang cudi ndm sau khi & ving cao trong giai doan truéc.

L&i suat ky han 6 thang cta nhém G18 duoc dw bao cé thé ting nhe 50 diém, khi kinh té phuc héi

va tang trirdng tin dung cai thién.
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Nén kinh té My ting trwéng manh mé gitp duy tri sirc manh caa dong D6 La, cing
v&i chinh sach néi Iéng tién té thei gian gan day & nhiéu quéc gia nhw Trung Quéc

da tao ra 4p lwc méat gia déi v&i nhiéu loai tién té

Khi nén kinh té My cho thay D@ liéu thang 1 cho thdy nén kinh té My van kha kién cwdng, khién thi
nhirng diu hiéu virng manh bat trwong bat ngd va chuyén huéng ky vong rang Cuc D triv Lién bang
ng® trong thang 1 nam 2024, thi My (Fed) sé cat giam lai suat vao thang 6 ndm 2024. Thir nhat, mac
trwong thay déi ky vong va cho  du sb diéu chinh 1an 2 cla ting trwdng GDP My trong Q4/23 so Vo
rang Cuc Dw triv Lién bang My  cung ky ndm truéc (YoY) & mic 3,2%, thdp hon mét chit so véi wéc
(Fed) sé& cat giam |ai suat vao tinh ban dau la 3,3%, nhung van vwot qua mong doi cda thi truong.
gilra nam 2024 Dang cha y, chi tiéu tiéu dung da dwoc diéu chinh cao hon & mc 3%
so v&i wéc tinh trwdc do la 2,8%, do dich vy tdng manh hon & mic
2,8% va hang hoa van cé muc tang viva phai & 3,2%. Thir hai, lam
phat trong thang 1 dat 3,1%, cao hon ky vong, vwot dw bdo 2,9%. Con
sb lam phat nay thé hién & murc ting manh hon dw kién déi véi nhom
thwe phdm, nha &, phwong tién van tai mai, dich vu van tai va hang
hoéa y té. Thir ba, bang lvong phi néng nghiép My da cé sy tang dot
bién, dat 275 nghin, cao hon nhiéu so véi méc dw phéng cuia thi
trwong la 198 nghin, tr d6 hé tror thu nhap clia nguoi tiéu dung My.
Cuébi cung, Cha tich Cuc Dv tri¥ Lién bang Atlanta, Raphael Bostic,
trong cudc hop gan day da chi ra rdng khéng can thiét phai cat giam lai
suat trong bdi canh sirc khde cha nén kinh t& My van tét. Ong ciing
nhan manh nguy co tiém an rang lam phat van cao hon muc tiéu 2%
clia Fed ho3c tang cao hon do “sw hwng phan bi dén nén” xay ra khi
nhu cau kinh té da tich Idy tw l1au dwoc gidi phong dot ngdt va manh
mé; va thi trwedng lac quan sau thoi ky bi dén nén hodc cé nhiéu bat
on. Theo d6, chi s6 DXY da tang manh trong hai thang dau 2024. Do
vay, c6 kha nang viéc Fed cat gidam lai suat sé& dién ra mudn hon so

v&i dy doan cua thj trdng.

Hinh 1: GDP QoQ ctia My theo Bloomberg Hinh 2: Bang lwong phi nong nghiép cia My
(%) (Nghin)
4,9 290 275
246 299
165 182
1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 09-23 10-23 11-23 12-23 01-24 02-24

Nguén: Bloomberg (BL), CME, Reuters, BLS, Fed, Trading Economics
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Hinh 3: Xac suat Fed céat |ai suat b&i CME FedWatch, thang 11/2023 so vé&i thang 3/2024

(%) . s . e s
Xac suat Fed cat |ai suat (ttr 5.25-5.5%) theo ky hop Xac suat Fed cat |ai suat (ttr 5.25-5.5%) theo ky hop
Dw b&o thang 11 nam 2023 Dw b&o thang 3 nam 2024
gr1 72 99,4 99,9 100,0 100,0 80.1 97,6 98,9 99,7
71,3
60,2
16,9
2’3 14’1 I I 5Y0

12/23 01/24 03/24 05/24 06/24 07/24 09/24 11/24 12/24 03/24 0524  06/24  07/24 0924  11/24 1224

Trung Quéc theo dudi cac muc

tiéu day tham vong, day manh

céc chinh sé&ch néi ldng tién té

trong nam 2024

V@i muc tiéu tang trwdng GDP 5% va ty |1é lam phat 3% vao nam
2024, Trung Qubc déi mat véi nhiéu thir thach dé& dat dwoc ké hoach
day tham vong ctia minh. Tht nhat, xu huwéng gidm phat hién nay da
tiép tuc can tré tang trwdng kinh té. Trong thang 1 nam 2024, Trung
Quéc da ghi nhan mic gidam CPI 0,8% YoY, mlc gidm Ién nhét trong
hon 14 nam va thap hon du béo thi trudng la gidm 0,5% YoY. Diéu
nay danh déu thang gidm th tw lién tiép cha chi s& CPI, chubi gidm
dai nhat ké tir thang 10 ndm 2009. Thir hai, linh vyc bat déng san &
Trung Quéc phai déi méat véi hang loat vu v& ng va khiing hodng thanh
khodn ké t» nam 2021, kéo nén kinh t& Trung Québc di xubng, dan dén
bat 6n tai chinh va hang loat nhan vién bj sa thai. Gan day, vao ngay
28 thang 2, tap doan bt déng san Trung Québc Country Garden bij kién
va yéu cau thanh ly vi khéng tra dwoc khoan vay 205 triéu USD, gay
thém &p lwc cho linh vwc bat ddng san vén da cang thang & Trung
Quéc. Hanh déng nay cé thé lam phirc tap thém nd lyc tai co cu
khodn no cla tap doan, déng thoi gay rii ro khéng chi cho Country
Garden ndi rieng ma con cho kinh té Trung Quéc néi chung. Trwdc bbi
canh do, cac nha phan tich cho rang viéc dat dwoc cac muc tiéu day
tham vong tang trudng GDP 5% va lam phat 3% sé doi héi chinh phd

Trung Quéc phai thuc hién chinh sach néi 1dng tién t& manh mé.

Hinh 4: Dién bién khing hoang BPS tai TQ Hinh 5: Lam phéat Trung Quéc

01/08/2021

Nhiéu dy an xay dwng bj tam dirng do qua han thanh toér),
nhan dwoc canh bao tlr ngan hang trung wong Trung Quoc

nh&m giam thiéu ri ro no.

(%)
1 — CPI — CPI 6i

01/09/2021

ngoai, bat dau yéu cau hd tro tw van tai chinh.

i 0,6

01/03/2022

Trung Quéc dinh chi giao dich c6 phiéu nhém BBS c6 van dé

3
Evergrande cham thgnh toan 131 t’riéu USD trai phiéu & nwoc 2 A

1
kiém toan va ngan hang tich thu tién gl quan ly tai san. 0

0,4

01/03/2023

Evergrande cdng bd ké hoach tai co' cu ng & nwédc ngoai,
cung cap cho cac chl ng trai phieu mai va cac cong cu lién
quan dén von cha sé hiru.

01/01/2024

Evergrande d6i mat véi viéc phai thanh ly tai san khi tda an
Hong Kong ra Iénh thanh ly Evergrande

T T V 1 M
1 0,3™ -0,8

2
01/23 03/23 05/23 07/23 09/23 11/23 01/24 03/24 °

Nguén: Bloomberg (BL), JP Morgan Chase, Reuters, PBOC, Cuc Théng ké Quéc gia Trung Quéc
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Trung Quéc dang tich cwe thwe hién nhidu chinh sach thac day kinh
té. Vao ngay 5 thang 2, ty 1é dy trir bat budéc (RRR) da gidam 50 diém
co ban (bps), bom 1 nghin ty CNY thanh khoan dai han vao thi
trwdng. Hon nira, vao ngay 20 thang 2, Ngan hang Nhan dan Trung
Quéc (PBOC) da gidm li suét cho vay co ban ky han 5 nam (LPR) 25
bps xubng 3,95%. PBOC da duy tri |4 suat MLF, mét trong nhirng |&i
suét chinh sach quan trong dwoc cac ngan hang Trung Québc s dung
dé vay vén tr POBC, & mlrc 2,5%. Trong nhirng thang t&i, chinh pha
Trung Quéc ciing du kién s& phan bb 1 nghin ty CNY dé hé tro va kich
thich tang trwéng trong cac linh vuwc chién lwoc théng qua viéc phat
hanh trai phiéu chinh pha ky han 10 nam va 30 nadm. Tuy nhién, cac
nha kinh té¢ nhan manh rang can thwc hién nhiéu hon nira cac bién

phap n&i léng.

Hinh 6: L&i suat cho vay co ban TQ (LPR) 5Y & 1Y Hinh 7: Ky vong cat 14i suat chinh sach caa TQ
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01/20 01/21 01/22 01/23
Céac chuyén gia ky vong PBOC
sé cat giam céc loai 13i suat
chinh sach quan trong trong nira
dau nadm 2024, khién déng tién
Trung Quéc (CNY) chiu &p lwe

giam gia
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Céc chuyén gia ky vong Trung Quéc sé& cat gidm nhom céc l3i suat
chinh sach trong nam 2024. Ting Lu, chuyén gia kinh té trwéng Trung
Quéc tai Nomura, dy doan sé& co hai dot ct gidm l3i suét trong nira
dau ndm 2024 (H1/24), véi mirc gidm 15 bps méi lan cho ca hoat dong
thi treong mé (OMO) va |4i suat MLF. Xing Zhaopeng, chién luvoc gia
cép cao vé Trung Québc tai Tap doan Ngan hang Australia va New
Zealand, cho rang tinh trang suy thodi kinh t& 1a do nhu cau trong
nwéc va duw kién sé cat gidm tdng cong 20 bps dbi véi cac ai suat
chinh sach chinh trong nam 2024. Ky vong cét gidm |&i suét trong nlra
dau n&m 2024 tai Trung Quéc dwoc duw doan sé gop phan lam déng
CNY suy yéu. Do d6, CNY c6 thé phai dbi mat véi ap luc gidm gia, co

kha ndng dan dén sy mét gia tri cia CNY so véi cac loai tién té khac.

Nguén: Bloomberg (BL), Reuters, Trading Economics, CNBC, PBOC
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Chinh sach néi Iéng tién té & Vé&i muc tiéu GDP va lam phat ciing nhw tinh hinh kinh té hién tai, viéc

Thai Lan déng vai trdo quan trong  thwc hién chinh sach néi I1dng tién t& & Thai Lan dang rat duoc quan

déi véi tinh hinh va muc tiéu tam. Thai Lan hién dang trdi qua tinh trang gidm phat, v&i gia tiéu
kinh té cta quéc gia nay trong dung gidm 0,77% YoY vao thang 2 ndm 2024. Day la 14n thé nam lién
2024 tiép chi sb gia tiéu dung gidm, chd yéu do gidm phéat & nhém thuc

phdm va dd udng khéng con. Ngoai ra, lam phét 16i da dat mirc thap
nhat ké tir thang 12 ndm 2021, & m&c 0,43%. V& GDP, mic téng
trwdng cla Thai Lan trong Q4/23 thap hon ky vong, tdng 1,7% YoY.
Tiéu dung ca nhan tang trwdng cham hon, trong khi thwong mai rong
khong c6 déng g6p vao GDP. Vé&i muc tiéu day thach thirc GDP 3,3%
va CPI tir 1% dén 3%, cung v&i tinh hinh kinh té kém gan day, chinh
sach nai 16ng tién té 1a céng cu tiém ndng ma ngan hang trung wong

Thai Lan c6 thé xem xét.

Hinh 8: GDP Thai Lan va muc tiéu Hinh 9: Lam phat ctia Thai Lan
(%) (%)
) 3,3 6 - — CPI — CPI I6i
2.1 1,6 > 19 5
4
3
Muctiéu_ 2 -
cua Thai
Lan 1 4 0,4
0 . T . .
-6,2 -1 -0,8

2019 2020 2021 2022 2023  2024F 01/23 04/23 07/23 10/23 01/24 04/24

DPong Baht Théai (THB) c6 thé sé Thu twéng Thai Lan, Srettha Thavisin, dang gay ap Iwc 1én ngan hang

bi mat gia do dw bao vé kha trung wong dé thwe hién cat gidm |ai suat trong bdi cdnh nén kinh té
nang cat giam 14i suat chinh dang cham lai va dat nuwéc dang trai qua thoi ky gidm phat. Mac du
sach dw kién dién ra trong nira ngan hang trung wong bay té sdn sang gidm chi phi lai vay néu tinh
dau nam 2024 trang suy yéu kinh té van tiép dién, nhwng nhitng théng tin gan day

khéng cho thay sw quyét liét trong viéc ndi 1dng chinh sach. Tuy nhién,
cac nha kinh t& nhu Tim Leelahaphan t» Ngan hang Standard
Chartered, dw doan rang lap trwéng nay ctia Ngan hang Thai Lan co
thé sé thay ddi sau khi két qua ting trwdng nam 2023 cho thay sw
cham lai rd rét. Leelahaphan dy bao l3i sudt chinh sach sé giam 25
bps trong Q2/24. Do dd, viéc dw béo chinh séach tién té sém néi ldng
c6 thé la yéu khién ddng tién mat gia va anh hwdng dén sy 6n dinh
cla ty gia dong THB.

Nguén: Bloomberg (BL), Reuters, Trading Economics, Thailand Ministry of Commerce, Thailand NESDC
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Hinh 10: L&i suat chinh sach Théai Lan Hinh 11: Ky vong cat |4i suat chinh sach TL
% %
() , ) 1 Hien tai bps
- — La&isuat chinh sach Thai Lan 25 6 1 Il Q22024 - 80
1 51 @ sédiém du kién cat (RHS) 50 L 60
i 4 °
] 34 25 9,3 25 o 40
: u
- 20
1 4
07/22 01/23 07/23 01/24 0 - § 5 , . . N 0
Ky vong cua Thu Ky vong cua chuyén
twdng Thai Lan gia Standard Chartered
Dw kién vé cac chinh sach né&i Chung toi thay rang viéc ty gia hdi doai suy yéu & cac qudc gia xuét

I6ng tién té sap t&i ctia cAc quéc  phét tir nhidu yéu td. V& co ban, cac qubc gia nhw Trung Québc va Thai

gia co thé gay ap lwc mat gialén  Lan hién dang thwc hién hodc dw kién sé thwc hién cac chinh sach néi

dong tién cua ho trong bdi canh Idng tién té& trong ntra ddu ndm 2024, nham muc dich tiép thém déng
nén kinh té My gan day duy tri lwc cho nén kinh té cGa ho. Bdng thdi, c6 thé thay sw mat gia ciia mot
manh mé sb loai tién té so v&i USD, bao gbm CNY, THB, VND, JPY va KRW,

nhw dwoc chi ra trong cac phan tich gan day (Hinh 12). Ngoai ra, sw
virng manh clGa nén kinh t& My, d& cap & phan trwdc trong bao céo
nay, c6 kha nang tri hodn viéc Fed cat giam lai suét, duy tri sirc manh

cla dong dé va tao ap lwc mét gia 1én tién té & cac qudc gia nay.

Hinh 12: Thay ddi ty gia cia cac nwéc so véi USD tir diu nam téi nay (28/02/2024)
(%, YTD)

: -1,5 -1,6 -1,8 -1,8 -2,0

-3,1 3,1
-4,4

-6,4
CNYUSD VNDUSD PHDUSD EURUSD IDRUSD SGDUSD KRWUSD TWDUSD THBUSD JPYUSD

Hinh 13: Chinh sach néi 1dng tién té ctia cac nwéc va ky vong ha lai suat chinh sach trong 2024

Lii sust chinh  Thei gian dw kién ha lai suat theo dw bao cuia Reuters

Quéc gia Chinh sach tien té sach trong yéu

Q2/24 Q3/24 Q4/24

Trung Quéc NGi 16ng pa Ef‘e:‘t’g% %L’ ff; Y Tiép tuc ha Tiép tuc ha
Thai Lan N&i 16ng Ha I4i suat 1an dau Tiép tuc ha Tiép tuc ha
Viét Nam Khong dbi Khéng dbi Khong dbi Khéng dbi
Han Quéc N&i 16ng Ha I4i suat 1an dau Tiép tuc ha Tiép tuc ha
Indonesia N&i 1éng Ha 13i suat 1an dau Tiép tuc ha Tiép tuc ha

Nguén: Bloomberg (BL), Reuters, Bank of Thailand, CNBC
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Nén kinh té Viét Nam dwoc ky vong sé phuc hoi ré rét vao nira cudi nam 2024, trong
khi cac quéc gia trong khu vire dwoc dw bao sé tiép tuc n&i 1dng chinh sach tién té.
Piém tich cwec la trong 2 thang dau nam cac hoat déng thwong mai, du lich quéc té,

va dau tw c6 von nwéc ngoai déu ghi nhan mire ting trwéng cao an twong.

D3 c6 nhivng tin hiéu tich cwe tr ~ Trong khi tAc ddng tir chinh sach tién t&é mé rong tai cac qudc gia khac
xuét khau va nhap khau trong khu vwc dwoc dw bao sé dién ra trong ntra cudi ndm 2024, cac
chi sb kinh té vi mé quan trong cla Viét Nam trong thang 2 déu cho
thay nhirng tin hiéu phuc héi, dwoc cling cb béi cac tAc dong tich cuc
tr nén kinh té toan cau kién cwéong, cung chinh séch tién té mé rong
tai Trung Quéc. Theo dd, xuat khdu sang toan bd thj trwong Ién cla
Viét Nam déu tdng manh trong 2 thang dau ndm 2024 (2T24). Puoc
biét dén la thi trwong xuat khau 16n nhat cia Viét Nam, dong gop
29,3% tbéng gia tri xuat khau, thi trwdng My chiing kién mic ting
trdng +33,7% YOV, tiép theo 12 EU (+14,2% YOY), cac nwdc ASEAN
(+8,7% YoY) va Trung Quéc (+7,7% YoY). Sy cai thién trong xuét
khau dan thac day nhap khau, véi mre ting trwdng manh vé gia tri
duwoc ghi nhan & thi trwdng Trung Quéc, +49,7% YoY Ién 20,9 ty USD.
Mot s san phdm chi lwc ghi nhan mirc tang trwdng dang ké trong ca
hoat dong xuat khau I&n nhap khdu nhw: san phdm gé, sat thép, san
pham dién t&, v.v. Nhin chung, tdng gia tri xuat khau va nhap khau lan
lwot dat mac 59,3 ty USD (+19,2% YoY) va 54,6 ty USD (+18,0%
YoY), nang thang dw thwong mai lén 4,7 ty USD - mlrc cao nhat so

v&i cung ky quan sat dwgc trong 10 nam qua.

Hinh 14: Tang trwéng thwong mai YoY theo Hinh 15: Tang trwéng thwong mai YoY theo
quéc gia trong 2724 san pham trong 2724
(%) (%)
Tang trwang xuat khdu [l Tang trwéng nhap khau Tang trwong xuat khdu [l Tang trwdng nhap khau
49,7
33,7 54
19,2 19,6 20 p
2180 16,7 ’ 29 2627 24 25
s 14,2 14,7 67 19 18 17168 15 22 16 ;
I PH 5
L
-0,1 -2
Téng My  Trung EU ASEAN Nhat  Han -17
Quobc Ban  Quodc -29
2 &% 2 § 7 8 § ® ¢
v 5 g § = E § £ ¢ E
& ~Q = o D <> © >
=3 s )% # O 5 2 3
Nguén: Tdng cuc Théng ké (GSO) e »(cocrs z
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V&i sy cai thién trong xu hwéng thwong mai toan ciu trong 2724,
chang t6i ky vong cac hoat ddng thwong mai sé duy tri da phuc héi,
d&c biét 1a trong nra cudi ndm 2024, khi nhiéu quéc gia trong khu vuc
du kién sé thuc hién chinh sach tién t& mé rong. Tang trwdng xuét
khau dwoc dw bao s& & mirc tir 6% dén 8%, trong khi nhap khau dw

kién sé& tang khoang 10% dén 12% trong c& nam.

Linh vwc san xuat ghi nhan sw Theo Téng cuc Théng ké (GSO), Chi sé San xuit Céng nghiép (IIP)
héi phuc khiém t6n trong 2T24, trong 2T24 tang 5,7% YoY, chl yéu nhd hoat dong san xuét véi mirc
hé tro’ b&i sw cai thién doi voi tang trwdng dat 5,9% YoY. Trong sé cac nhdm nganh san xuét, cac
san lwong va s6 lwong don dit san phadm cha luc tiép tuc dat tdc dd téng trwdng hai chir sb trong
hang mé&i 2T24: san pham hda chét (+27,7% YoY), than cbc va ddu mé tinh ché

(+25,3%), d6 noi that (+23,4%), dwoc phdm & héa duwoc (+23,1 %), dét
may (+17,6%) va may moc & thiét bi (+14,5%). Trong khi viéc lam chi
cai thién trong thang 2 nhé nhu cau tang tir ca thi trwéng trong nwéc
va xuét khau, sé lwong don ddt hang maéi va san lwong ghi nhan mirc
tang khiém tén trong thang th( hai lién tiép, danh dau sw phuc héi cta
linh vwc san xuét. Theo S&P Global, Chi s& Nha quan ly mua hang
(PMI) trong thang 2 ghi nhan & mtrc 50,4, trén ngwdng 50 diém trong
thang th hai lién tiép, cho thay birc tranh cai thién vé hoat dong xuét

, kh&u cai thién nhw da dé cap & trén.
Hinh 16: Chi so6 IIP cta Viét Nam trong 2 thang

dau nam Hinh 17: PMI nganh san xuét Viét Nam
(YTD, % YoY) ] L (Index) ] R
Téng 1IP [l 1IP San xuét PMI = Mtrc chudn = 50
11,5 51,2
10 9.2 4 410’4 506 505 49,7 50,3 50,4
6,20 ' 6.1 5759 49.6
| 5.4 487 48,9
I l 47,4 474 40T 473
0 46,4 87 4,
5 45,3
6,3 6,9
-10 - '
2019 2020 2021 2022 2023 2024 10/22 12/22 02/23 04/23 06/23 08/23 10/23 12/23 02/24
FDI dang ky vao linh vwec san Vi da phuc hdi cta linh vc san xuét, cac nha dau tw nwdc ngoai lac
xuat va bat dong san tang manh quan hon vé trién vong cla linh vwc nay. Theo dé, trong sé 4,0 ty USD

vén FDI dang ky (bao gébm ca& FDI dang ky mai va diéu chinh) trong
2T24, linh vywc sdn xudt chiém 62,5% (khoang 2,5 ty USD, tang
+28,0% YoY). Cac dw an dang chu y dwoc ghi nhan la tr cac nha dau
tw Trung Quéc (Trina Solar diu tw 454 triéu USD, Deli Group dau tw
dau tw 270 triéu USD), nha dau tw Hong Kéng (Gokin Solar dau tw 275
triéu USD), v.v. Bén canh linh vic san xuét, bat ddng san khu vuc

Nguén: GSO, S&P Global
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cling ghi nhan tin hiéu tich cyc voi vén FDI dang ky dat 1,4 ty USD,
chiém 35,0% tdng gia tri FDI dang ky. Béng gop lén nay dén tw
Capital Land (Singapore) vé&i khodn dau tw 662 triéu USD vao dw an
Lumi Ha Néi. V& dong vén FDI 2T24, vén FDI gidi ngan tang 10% YoY
lén 2,8 ty USD. Trong céc linh vuc then chdt, dau tw vao Iinh vc san
xuét 14 16n nhat xét ca vé gia tri va téc do tang trwdng. V&i nhirng loi
thé gdém vi tri, cAc FTA va luc lwong lao ddng ddi dao, chang toi duy tri
quan diém rang Viét Nam sé tiép tuc 1a diém dén dau tw hap dan.

Hinh 18 : FDI dang ky va giai ngan trong 2 thang dau ndm

(Ty USD)

-12,5% Il 2019 I 2021 2023

e B 2020 2022 M 2024
AN

+9,80%
@ @O
2,6 2,5 2,5 2,7 2,6 2,8

Dang ki FDI Giai ngan FDI
Hinh 19 : FDI dang ky theo nhém nganh Hinh 20 : FDI giai ngan theo nhém nganh
(Ty USD. 2 thang dau nam) (Ty USD. 2 thang dau nam)

76,0%
I 02/23 M 02/24 T I 02/23 M 02/24
28,3% 40 6 28
20 22
25 e , 81,0% @
1,4

0,4 0,2 04 04

19

02 03

Ché bién, Bét dong san Khéc Téng Ché bién,  BAt dong san Khéc Téng
ché tao ché tao

Sw phuc hoi cta du lich quéc té Trong khi phia cung clGa nén kinh té da cho thdy nhirng tin hiéu cai
va du lich noi dia sé la dong luwc thién thi phia cdu dwéng nhw van gitr dwoc kha néng phuc hdi khi tdng
phat trién cho phia ciu cta nén doanh sb ban 1 trong 2T24 tang 8,1% YoY, dat 1.031,5 nghin ty dong.
kinh té Doanh thu du lich 2T24 dat 9,0 nghin ty ddng, tang +35,8% YoY, nh&
sy ting trwdng manh mé ctia ca khach du lich quéc té va néi dia. Theo
do, du lich quéc té da phuc héi khoang 98,5% so véi ndm 2019, véi 3
triéu lwot khach quéc t& dén Viet Nam trong 2 thang dau nam 2024.
Bén canh d6 do, du lich ndi dia trong 2T24 ting trudng tét véi khoang
22 triéu lwgt khach, tang +10% YoY, twong dwong tang 29,5% so vo&i
nam 2019. Vé&i con sb thyc té nam 2023 la 12,6 triéu khach nwéc
ngoai va 108 triéu khach ndi dia, muc tiéu Bo Du lich da dat ra cho nam
2024 (17-18 triéu khach nwédc ngoai va 110 triéu khach néi dia) dwong
nhw c6 thé dat dwoc, nhe chinh sach mién thi thwe cho ngudi nwéc 11

Nguén: GSO, Téng cuc Du lich ngoai va nhu cau du lich trong nwéc on dinh.
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Hinh 21: Téng mrc ban lé hang héa va dich vu Hinh 22: Sé lweng khach du lich

(YTD, % YoY)

— Téng = Tdng (loai bd anh hudng tir gia)

(Noi dia va qudc té: triéu lwot)

™ 2m19

25 - @ - 2M24
22

20 - 3 3

15

10 - 17

N A

0 — T T T T T T T T 1 B .
04/22 07/22 10/22 01/23 04/23 07/23 10/23 01/24 04/24 Noi dia Quéc té

Chulng téi nang dw bao CPI binh

quan nam 2024 |én 4,1%, con sé

nay van dw&i muc tiéu 4,5% do
Chinh Phu dé ra

Trong thang 2, chi s CPI da tang 1,0% MoM va 4,0% YoY, dan dén
lam phét binh quan tang 3,7% YoY trong 2T24. Lam phat thang 2 chu
yéu duoc thic day bdi cac yéu t6 sau. Thie nhét, gia lwong thuc, thuc
pham téng 1,7% MoM, déng gop 0,6% vao chi s& CPI do nhu ciu tang
vao dip Tét Nguyén dan. Thiv hai, viéc tdng gia xdng va cac mat hang
do nha nwéc quén ly da dong gép thém lan lwot 1a 0,2% va 0,1% vao
chi sb CPI.

Trong bdi canh lam phat 2 thang dau nam duy tri & mic cao, ching toi
nang dy bao CPI binh quan nam 2024 |én 4,1%, déng gop b&i nhirng
yéu t6 sau. Thtr nhat, Chinh pha tiép tuc tdng gia mét sé dich vu nhw
gia dién, gia y té va giao duc. Thir hai, ap lwc lam phat cau kéo dén ti
sw phuc hoi kinh t& nhw dé cap & trén, gidi ngan dau tw cong Ién va
viéc mé rong chinh sach tién té. Hon niva, cai cach tién lwong nha
nwéc bat dau tlr thang 7 s& doéng gop 0,7 diém phan tram vao lam
phét tdng cho ca nam. Tuy nhién, chang t6i tin rdng lam phét sé duoc

kiém soét tot va van dwdi muc tiéu 4,5% Chinh pha dé ra.

Hinh 23: BPéng gop vao CPI cua cac nhém hang

(% MoM)

0.5 0.4

0.0

Il M3t hang do nha nudc quan ly Nhién léu
Thwe phdm Khéac
1.1 1.0

0.9 I
I
0.5
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Nguén: GSO, Téng cuc Du lich
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Trong s6 cac dong tién chau A

khac, VND |1a mét trong nhirng

dong tién c6 mirc giam gia it so
v&i USD

Chung toi dw bao ty gia c6 thé
bién dong trong ntra dau nam
2024, trwwéc khi giam trong
nhirng thang cubi nam sau khi &

cung cao trong giai doan trwéc

Ty gia USDVND bién dong manh trong vai tudn qua. Ty gia tang tw
24.250 1én 24.700, twong dwong ty gia VND mét gia 1,9% so véi dau
nam. Diéu nay duorc gidi thich b&i cac nguyén nhan sau. Thi nhét, chi
s6 boéng D6 La My (DXY) téng vot Ién gan 105 diém, tang 3,6% YTD,
do lam phat ctia My cao hon dy kién trong thang 1 & mic 3,1%. Méc
du DXY cling ha nhiét vao cudi thang 2 nhwng van tang 2,7% YTD.
Trong sb cac déng tién chau A khac, VND la mét trong nhirng dong
tién c6 mirc gidm gia it so v&i USD khi chi gidm 1,5% so véi dau nam,
trong khi JPY, THB va KRW c6 mrc gidm gid manh so véi dau nam &
muc -6,4%, -4,6% va -2,9%. Thi hai, chénh léch & suat am gitra
VND va USD duy tri trong thoi gian dai tiép tuc tao ap lwc Ién ty gia.
Hon niva, ddng USD manh hon con xuét phat tir viéc Fed tri hodn cat
gidm &i suat, s& phai mat mot thdi gian niva dé chénh léch 1ai suat am
gitra 1ai sudt VND va USD trén thi trwdng lién ngan hang dwoc thu

hep, it nhat 1a phai dén ntra cudi ndm 2024.

Chung t6i dw bao ty gia c6 thé bién dong trong nira dau ndm 2024,
trwdc khi gidm trong nhivng thang cudi ndm sau khi & vung cao trong
giai doan trwéc nhd sw thay dbdi chinh sach cla Fed va chi s DXY
gidm. Ngoai ra, ching tdi ky vong Viét Nam sé& cé dong ngoai té 6n
dinh tlr thang dw thwong mai, gidi ngan FDI va kiéu héi, hé tro giam
ap luc 1én ty gia USDVND. Do d6, ching t6i dy bao tién VND sé& chi

mét gia quanh 1% vao cubi nam.

Hinh 24: Sw mat gi4 ctia c4c dong tién so v&i USD va DXY (28/02/2024)

(% YTD)
2,7
||
-1,4 -1,5 -1,5 - .
1,8 1,9 2.9 30
-4,6
-6,4
DXY CNY VND PHD IDR SGD KRW TWD THB JPY
Hinh 25: USDVND va DXY Hinh 26: Ky vong |&i suat Fed va DXY
(%) .
DXY = USDVND (RHS) == Ky vong lai suat Fed DXY (RHS)
-66bps
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Nguon: Reuters, Bloomberg O
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Lai suat huy déng ky han c6 thé Trong bdi canh néi 1dng chinh sach tién té, 1ai suét tién gri da gidm
tang nhe trong 2H24 khi ting xubng vung thap nhét trong lich sir. Theo wéc tinh cla chang toi, 14
trwwéng tin dung vwot huy dong suéat huy dong ky han 6 thang ciia nhém G18 da giam thém 44 diém
co ban (bps) YTD xudng 3,4%. Viéc nén lai suat dwoc duy tri & mirc
thdp ciing la 1a mét trong nhitng yéu t6 khién &p lwc lén ty gia
USDVND gia t&ng. Do vay, néu ty gia tiép tuc chiu nhiéu &p lwc, Ngan
hang Nha nwéc Viét Nam (SBV) sé tiép tuc phat hanh tin phiéu nhw
nhan dinh cla ching t6i da dé cap trong b&o céo thang truwdc (Link),
khién cho mét béng lai suét lién ngan hang c6 thé tang Ién trong mot
sb thoi diém. Tuy nhién, mirc tdng nay cla lai suat lién ngan hang sé
khéng tao ap lwc 1&n l1ai suat huy dong va cho vay, khi ma duy tri nén
13i suat thdp dé hé tro, thac day tang trwdng kinh té van la muc tiéu
hang dau cta Chinh pha trong thdi gian téi. Ching t6i cho réng nén
kinh té s& phuc hoi rd nét hon vao nra cubi nam, khién cho téc do
tang trwdng cla tin dung c6 thé vuot huy dong va thanh khoan bét dbi
dao. Theo do, viéc |&i suat ky han 6 thang clia nhém G18 dwoc dw béao
c6 thé tang 50 diém sé chi tap trung chi yéu vao nhirng thdi diém cubi

nam.

Hinh 27: L&i suat tién glri G18* ky han 6 thang & lién ngan hang
(%, binh quan gia quyén)

8 - -— G18

7 4 Lai suat lién ngan hang ky han 1 tuan W

6 I}

: | \\\ Jl‘r

4 4

3 4

2 4

1 4
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Nguén: Reuters, Bloomberg, TCB Market Analysis .
Chu thich: G18 gom 4 ngan hang qudc doanh va 14 ngan hang thwong mai c6 phan
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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 31
rang truong = %, YoY, hang quy 1,00 0,60, 0,00 0,1
GOP thye té i 0 quéc %, YoY, hang quy 4,50 6,30 4,90 52

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

My %, Yo, hang thang 498 493 4,05 297 317 367 370 324 314 340 31

EU %, Yo, hang thang 546 690 7,00 6,10 550 530 520 430 290 240 290 28
" Trung Quéc %, Yo, hang thang 070 010 0200 o000 -030| 010 000 -020 -050 -030 -0.8

Nhat Ban %, Yo, hang thang 320 350 320 330 330 320 300 330 28| 260 @22
Lai suat chinh sach Fed %, cubi thang 550 500 500 525 525 550 550 550 550 550 550 550 550
DXY tfl’}r’;;%mh haing théng 103,25 102,05 102,34| 103,01 103,08 101,40| 103,10| 10528| 106,35 104,49| 102,69 102,95 104,10
USDCNY tfl’}r’;;%mh héng théng 708 689 689 699 716 710 725 730 731 722 715 717 719
'T':'g:‘,’wty 10 ném :f’u’ng binh hang théng 396 366 346 357 375 380 417 438 480 451 405 405 423
Gia dau WTI tfg‘g‘:]’;ghang ihéing 77.66| 7337| 7944 7162 7027 7603 8132 8943 8547 7738 7206 7386 76,61

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

Chi bao

Tang trwvéng GDP thuc té %, hang quy, YoY 5,05 3,28 4,14 5,33 6,72

IIP %, hang thang, YoY 1,50 -1,99( -2,43 0,48 1,75 3,69 2,62 2,89 4,38 5,79 576 1826 -6,81
Lam phét téng %, hang thang, YoY 3,25 3,35 2,81 2,43] 2,00 2,06 2,96 3,66 3,59 3,45 3,58 3,37 3,67
Téng mirc ban Ié %, hang thang, YoY 9,60 134 115 11,5 6,5| 71 7,6 75 7,0 10,1 9,3 10,8 8,1
FDI dang ky ty USD, hang thang 28,10 1,90 1,60 1,80 1,90 2,70 1,30 2,00 5,20 2,30] 5,20] 2,2| 1,8
FDI giai ngan ty USD, hang thang 23,20 1,80 1,60 1,70 2,50 1,60 1,50 2,80 2,10 2,30 2,90 1,5 1,3
Xuét khau ty USD, hang thang 3555 29,70 27,90, 28,10 29,50 30,70 32,70 30,80 32,50| 31,20 32,1 34,5  24,8%
Nhap khau ty USD, hang thang 327,5 28,30 25,10 26,00 26,30 27,10 29,30 29,10 29,50| 29,90 29,6 30,9] 23,74
Can can thwong mai ty USD, hang thang 28,00 1,40 2,70 2,10 3,20 3,60 3,40 1,70 2,90 1,30 2,40 3,6 1,1%
Tang trwéng huy déng %, YTD 10,85 1,70 2,00 2,70] 4,70 3,50%  3,50% 5,90 7,10 13,47%

Tang trwdng tin dung %, YTD 13,50 2,60 3,00 3,30] 4,70 4,50 5,33 6,20 7,10 9,15/ 13,70% -0.6%

Loi suat TPCP 10 nam :ﬁ;ng binh hang thang 3,07 4,00 3,30 3,10 2,80 2,60 2,50 2,60 2,90 2,56 2,26 2,25 2,32
Lai suét lién ngan hang 1W I;fu’ng binh hang théng 2,60 4,30 4,70 4,70 2,20] 0,60 0,40 0,40 1,37 0,71 0,82 0,43 2,53
Lai suat huy dong 6 thang** tuf]u’ng binh hang thang -3,04 6,60 6,40 6,30) 5,90| 5,60 5,20 4,90 4,70 4,54 4,19 3,70] 3,40
USDVND trung binh hang thang 23.847| 23.592| 23.469| 23.464| 23.515| 23.670| 23.882| 24.246| 24.488| 24.321| 24.283| 24.476| 24.520

Cap nhat dw bao ca nam cho Viét Nam

Thuc té 2023

Chi bao 06 o7
Tang trwéng GDP thye té (% 3,28 4,14 5,33 6,72 6,00
Lam phat tong %, YoY, binh quan 4,31 3,35 2,81 2,43 2,00 2,06 2,96| 3,66 3,59 3,45 3,58 3,37 4,10
Tang trwedng huy déng %, YTD 0,40 1,70 2,00 2,70 4,70 3,50% 3,90* 5,90 7,10 13,47% 12,80
Tang trwdng tin dung %, YTD 0,90 2,60 3,00 3,30 4,70 4,50 5,33 6,200 7,10 9,15| 13,70% 14,00
Ty gia USDVND binh quan 23.651| 23.592| 23.469| 23.464| 23.515| 23.670| 23.882|24.246|24.488| 24.321| 24.283| 24.476| 24.570|
Loi suat TPCP 10 nam %, 10Y, binh quan 4,20, 4,00 3,30 3,10 2,80 2,60 2,50 2,60 2,90 2,56 2,26 2,25 2,50
Lai suat lién ngan hang 1W|%, binh quan 5,80 4,30 4,70 4,70 2,20 0,60 0,40, 0,40 1,37 0,71] 0,82 0,43 1,80

Nguén: Téng cuc Théng 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 2 theo Tdng cuc théng ké (20 ngay), cac thang trwdc dé theo Tong 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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