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Phuc hoi tang trweéng GDP

1. Té&ng truwéng kinh té Viét Nam ndm 2022 dang phuc héi manh du kinh té toan cdu dang tr&
nén cuc ki bat 6n va thach thdc. Khéi ddu nam 2022, kinh té Viét Nam trong xu hwéng phuc
hdi tich cwc nhd bwdc chuyén quan trong trong chién Iwgce phong chdng dich COVID-19 va
viéc ddy manh céac chinh sach hd tro kinh t&. Tang trwédng GDP quy 1/2022 ti&ng 1&n mirc
5,03% (so v&i mire tang 4,72% trong quy 1/2021 va 3,68% trong quy 1/2020); 7,7% trong quy
11/2022 — mirc cao nhét so cung ki 10 ndm qua va dat mdc rat cao 13,67% trong quy 111/2022
(do sw phuc hdi manh mé trén nén tang twdng am (-6,02%) cta quy 111/2021- thdi diém dich
COVID-19 bung phat manh, anh hwéng nghiém trong dén cac hoat dong san xuét kinh
doanh), dwa téc d6 tang trwdng 9 thang nam 2022 dat 8,83% - vurot qua cac mire tang trwdng
trwde dai dich. CAc chi sé vi md cung, cau, thi trwéng lao dong va khu ve doanh nghiép déu
cai thién. Trong khi d6, kinh té thé gidi boc 16 trang thai cwe ki bat 6n. Lam phét leo thang,
tinh trang cham lai ti t&é hon dw doan & Trung Qudc véi cac bién phap “Zero COVID-19” anh
hwéng manh dén cac chudi gia tri, chudi cung (ng toan cau, diéu kién tai chinh toan cau
trong xu hwéng that chdt manh mé nham dbi phé véi lam phat, va dac biét 1a ci séc cung
lién quan dén cudc chién tai Ukraine khién bat 6n kinh té toan ciu gia tang, nguy co khing
hodng nang lwong, khing hodng lwong thwe, suy thoai kinh té va vong xody lam phat dang
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lam déy Ién méi lo ngai “lam phat dinh dén” (stagflation) tai cAc qudc gia phat trién, dac biét
la tai My va chau Au. Kinh té My sut giam t&i 1,4% trong quy 1/2022 va tiép tuc giam 0,9%
trong quy 11/2022 (nam 2021 tang 6%), trong khi lam phat tang trén 8,5% trong thang 7/2022;
kinh t& EU chi tdng 0,2% trong quy 1/2022 va khoang 0,1% trong quy 11/2022 (ndm 2021 ting
5,1%); tang trwdng kinh té Trung Quéc con 4,8% trong quy 1/2022 va tiép tuc sut gidam manh
chi con 0,4% trong quy 11/2022 (ndm 2021 tang 8,1%) (Hinh 1). Trang thai dich chuy&n nguwoc
véi xu hwéng toan cau cho thay stre chdng chiu dang ké cia kinh t& Viét Nam, nhwng ciing
cho thay cac thach thrc va rdi ro kinh té Viét Nam phai dbi mat, dac biét 1a nd Iwc duy tri
trang thai n&i 16ng tai chinh, tién té, kha nang duy tri trang thai 14i suét th4p va 6n dinh ty gia
nham hd tro ting trwdng khi diéu kién tai chinh toan cau trong xu hwéng thét chat, cac diéu
kién kinh t&, dia chinh tri, thwong mai, dau tw toan ciu kém thuan |oi.

Hinh 1. Tang trwdng cla cac nén kinh té
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2. Tang trwéng tiém ndng bat dau céi thién nhung cén thém thoi gian dé khang dinh xu huéng
viing chédc thay vi luc day tam thoi tir cAc yéu td hé tro trong giai doan kich thich phuc héi
téng trudng. Tang trwdng tiém nang d4 bi anh hwdng manh b&i COVID-19, do cac dong luc
tang trwdng tlr dau tw, lao ddng, ndng suét lao dong, TFP bj bao mon dan, tham chi COVID-
19 da lam thay déi tinh chét, c4u tric cha cac yéu td ndng suét do dich chuyén lao déng,
chuyén ddi viéc lam (mot phan rat 1éon 1a trai nganh nghé) va sw gian doan kéo dai trong cac
nganh nghé nang suét cao.

Hinh 3. Tang trwdng tiém nang dan phuc héi
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Nguén: Tinh toan ctia nhém nghién ctru

3. Theo tinh toan cia nhém nghién ctu, tinh trang tbn thuwong cac déng lwc tang trwdng khién
tang trwdng tiém nang giai doan 2020-2021 thap hon t6i 5 diém % so véi mire tiém nang dw
kién trong trwdng hop khéng c6 COVID-19 (Hinh 3). Tuy nhién, ndm 2022, v&i sy phuc héi
manh mé cla cac dong lwc tang trwdng, tang trwdng tiém nang bat dau co sw cai thién, dan
tré lai trang thai trwué¢c COVID-19. DU vay, van can cé thém thdi gian dé xac dinh xu hwéng
dn dinh virng chéc bdi nén kinh té hién nay van dang ganh chiu cac tac dong tiéu cwc kéo
dai ctia COVID-19 (céac tac dong “long COVID-10"1), cdng hwdng véi yéu té rdi ro méi phéat

1 Anh hwéng kéo dai hau COVID-19
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sinh. Dw bao tang trwdng tiém ndng sé tiép tuc da phuc héi trong nam 2023-2024 véi thi
trwdng lao ddng va hoat dong san xuét, kinh doanh tré lai trang thai binh thwérng. Céc khoan
dau tw va nhirng cai cach trong khuén khé Chwong trinh Phuc héi va phat trién KTXH sé
doéng vai trd mau chét trong viéc khac phuc tinh trang tén thwong cta nén kinh té, bu dap
cho qua trinh tich luy vdn dién ra cham chap trong giai doan dai dich va thic day tdng nang
suét. Tuy nhién, sy phuc héi cham cta khu vic doanh nghiép tw nhan va nhirng béat cap cua
thi trwong lao déng (mét can ddi gitra cung va cau kj nang lao ddng, nguoi lao déng dang
lam nhi*ng céng viéc c6 nang suéat thap hon do tac ddng cla dai dich) c6 thé dé lai mot sb
tac déng tan dw, kéo dai.

Tir phia téng céu, déng luc téng tréng dich chuyén manh tré lai nhu céu trong nuwéc, dic
biét trong quy quy Il va 11/2022. Tiéu dung trong nwéc - yéu tb bj cac bién phap gidn cach xa
héi anh hwdng manh hon so véi dau tw trong giai doan khing hoang COVID-19 — dang thé
hién strc hdi phuc manh mé. Hinh 4 cho thay, téng tiéu dung néi dia sut gidm rat manh trong
nam 2020-2021, nhwng phuc hdi rat tich cwc trong 9 thang nam 20222, Quy 1/2022, tiéu dung
tw nhan tang 4,21% nho sy phuc hdi cla cac hoat dong tiéu ding gia dinh, van tai va du
lich; trong khi tiéu diing Chinh phu tiép tuc tang kha cao 12,1%; tich Idy tai san tang 3,22%;
xuét khau hang héa va dich vu tadng cham lai, chi tdng 5,08% trong khi nhap khau tang 4,2%.
Quy 11/2022, sy phuc héi manh mé cla tiéu ding tw nhan (trén 7,3% so cung ki nam truéc)
da thic day GDP tang hon 5 diém % - twong dwong mirc trwéc dai dich COVID-19; tiéu
dung Chinh pha tiép tuc déng gop 1,2 diém % trong ting trwdng GDP, trong khi xuét nhap
kh&u rong chi déng gép khoang 0,2 diém % va tich Iy tai sa&n gop chi tdng 4,6% trong quy
11/2022, déng gbp khodng 1,2 diém %, thap hon cung ky ndm trwéc, do dau tw cong chirng
lai va dau tw tw nhan yéu hon trong bdi canh gia ca va bat dinh toan ciu gia tang. Déc biét,
trong quy 111/2022, ca tiéu dung trong nwéc va xuat nhap khau déu déng gop rat Ion trong
tang trwdng kinh té. Trong do, tiéu dung tw nhan tang khoang 10,05%, déng gép 5,10 diém
% vao tbc dd tang trwdng chung toan nén kinh té; tich Idy tai san tang 8,7%, déng gop 2,89
diém %; xuét khau hang hoa va dich vu tdng 9,32%:; nhap khau hang héa va dich vu tang
2,72%; chénh léch xuét, nhap khau hang héa va dich vu déng gép 5,56 diém %. Chung 9
thang nam 2022, tiéu dung cudi cung tang 7,26%, déng gop 44,46% vao tbc do tang trwdng
toan nén kinh té; tich Idy tai san tang 5,59%, déng gop 18,46%; xuét khau hang hoa va dich
vu tang 8,94%; nhap khau hang hoa va dich vu tang 4,74%; chénh léch xuét, nhap khau
hang hoa va dich vu déng gép 37,08%.

O phia cac nganh kinh té, Hinh 5 phan anh s phuc hdi manh cda khu vic CNXD va djch
vy, trong khi khu vire NLTS tiép tuc gii? nhip téng truéng trirée dai dich COVID-19. Béng gép
trong téng trwéng dich chuyén trong thm dén tee cdng nghiép sang dich vu dya trén tiéu ding
trong nwoéc. Trong 9 thang nam 2022, CNXD tang trwdng 9,44%, dong gop 3,47 diém %;
dich vu tang trwédng 10,57%, déng gop 4,52 diém %; trong khi khu vwc NLTS téng truwédng
2,99%, déng gép 0,33 diém % trong téng trwdng GDP toan nén kinh té.

2 Nam 2021, tiéu dung néi dia chi tdng 2,09%, déng gop 1,52 diém % trong tang trwéng GDP, trong khi
muirc twong (ng ndm 2019 la 7,23%, déng goép 5,35 diém %. Tich ldy tai san tdng 3,96% va xuét khau
hang hda, dich vy tang t&i 14,01%; nhap khau tang 16,16%. Xuéat khau tré thanh tru d& cho tang trwdng
kinh té nam 2021.
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Hinh 4. Tang trwdng GDP tir phia tdng ciu

Hinh 4a. Téc dé téng céc yéu t6 téng Hinh 4b. Béng gop trong téng truréng GDP
cau (%) (diém %)
18 ®Tiéu dung Dan cuw ® Tiéu dung Chinh pha 15 mTiéu dung Dancw = Tiéu dung Chinh pha
Tich Idy tai san XK Tich Iy tai san XNK
= NK
= 10
12

[e)] (N}

o 6]
0
|
.
I
I
[

[N
N
N

() Q * * * *
N NP N & D
e 3 S & @ PRSP P P
D ,»o’b 'O'O Q,{,» 0,9, 20 A
S S
Ngudn: Tinh toan tir di liéu GSO
Hinh 5. Tang trwédng GDP tr phia cac nganh
Hinh 5a. Tang trurdng cac nganh (%) Hinh 5b. Béng gop (diém %)
11 NLTS ®mCNXD ©Djchwy =Thué sp 9 NLTS mCNXD = Dichvy = Thué sp
05
8
9
7
o7 o7 07
7 6 45
> ,9 27 28
5 4
, 3 02 01
: M EE 09 0.6
1 1
0 04 0.6 . 04 0.4 .
-1 2018 2019 2020 2021 912022 2017 2018 2019 2020 2021 972022
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Phuc hai cia cac nganh san xuat

Nong, lam, thdy san

6. Khu vuc NLTS tiép tuc khdng dinh vai tro “vé d&” trong tédng trudéng kinh té va loi thé kiém
soéat lam phat, nhung dang déi mét véi thach thire tdng gia nguyén lidu va vat tw néng nghiép
toan c4u. Tang trwdng NLTS ndm 2021 dat 2,9%, mirc tdng twong ng trong 2019 1a 2,0%
va 2,7% trong 2020. Chin thang dau nam 2022, NLTS duy tri tbc do tang trwdng kha cao
2,99%, déng gop 0,33 diém % cho tang trwdng GDP toan nén kinh t&. Nhing thuan lgi vé
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thoi tiét va tiéu thu da hé tro cho tang trwdng ctia nganh. Day la mét trong nhivng diéu kién
nén tang, loi thé cta Viét Nam, c6 thé duy tri nguén cung lwong thwe thuwe phdm, han ché
tac dong ctra cudc khiing hodng lwong thue thé gidi. Tuy nhién, NLTS dang d6i mat véi van
dé tang gia vat tw ndng nghiép do xu huwéng ting gia nguyén, nhién liéu toan cau va déc biét
nhan manh anh hwéng cla chién tranh Nga — Ukraine déi véi cac san phdm phan boén va
thirc an gia stc. Chién sw Nga — Ukraine da day gia ca cac mat hang nay tang rat manh va
chwa cé dau hiéu dirng lai®. Hinh 6b phan anh xu hwéng tang gia “shock” dbi véi mét sé mat
hang nhap khau quan trong cho san xuat NLTS Viét Nam, nhw phan bén, thirc &n gia stic,
thudc trir sdu va lGa mi. Hién, gia nhap khau phan bon da tang 35% so véi ndm cung ki 2021
gia nhap khau thirc an chan nudi va nguyén liéu tang 29,6%, gia nhap khau Ita mi téng trén
27,31%. Trong khi Viét Nam can nhap khau khodng 50-60% lwong phan bén, mét lwong I6n
thirc &n gia stc va nhiéu mat hang nguyén liéu, vat tw néng nghiép khac dé dap rng nhw
cau trong nwéc. Gia nguyén liéu, vat tw tdng cao, kéo dai dang dwoc chuyén héa dan vao
chi phi san xuat néng nghiép, véi do tré nhat dinh. Thwc té, chi sb gia nguyén vat liéu cho
san xuat NLTS da tang kha cao trong 3 quy vira qua (mdrc tang tlr 9,10%-10,85%), dan t&i
chi s6 gia san xuat ndng nghiép bat ddu xu hwéng tdng nhanh tr quy 111/2022 (mirc tang
5,92%).

Hinh 6. Tang trwdng thwc té va xu hwéng tdng gia trong san xuat NLTS

Hinh 6a. Tang trudng thuc va tang gia Hinh 6b. Xu hwéng téng gia nhap khdu thic

trong khu vuc NLTS 9 thang dau ndm &n gia suc, phan bén va thudc tree sdu (yoy)
2022
0 150 Thirc dan gia suc va NL
% Phan bdn cacloai
(o] ~ N N N
e Thudc trir sdu va NL
Thiy san 4.43 8.72 Lda my*
130 e Chi s& gid NVL NN N
e Chi 58 gid SX NN
Lam nghiép -5.40 5.20
110
Néng nghiép -4.96 2.43 L
90
NLTS Ve > 99 Q1020304Q1Q0203Q40Q1020304Q1Q203
B Tang trwong thuwc 2019 2020 2021 2022
Tang gia
-6 -1 4 9
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7. Dang chi y, du gid nhap khéu, gia NVL va gia sdn xuét tdng cao nhung gia dau ra vén dang
trong trang thai giam. Hinh 6a cho thay, gia ca dau ra ctia cac san pham |am nghiép, néng
nghiép déu giam, trong khi gia s&n pham thdy san ting cao trong 9 thang ndm 2022. Tinh
chung gia san phdm NLTS dang gidm khoang 2,03% trong 9 thang. Diéu nay c6 thé do do
tré rat Ion trong truyén dan gia ca cta san xuat ndéng nghiép. Va nhw vay, ap lwc tang gia dbi

3 Do Nga va Ukraine la cac nwéc cung cép nang lwong, nguyén liéu thd, lwong thye va phan bon Ion
trén thé gisi. Gia lwong thyce thé gisi ting 13% trong thang 3/2022, Ién mirc ky luc méi do cude xung
dét nay lam gian doan xuét khau ngii cbc va dau an. Du ha nhiét trong thang 5/2022, gia lwong thuc
thé gidi vAn & mac cao ky luc va cao hon 22,8% so véi ciing ky nam 2021. Chi sb gia lwong thuc cla
FAO Ién t&i 159,3 diém trong thang 3/2022 va 158,5 diém trong thang 4/2022, 157,4 diém trong thang
5/2022. Trong khi d6, gia phan bon thé gi¢i da tang gan 25% so véi ndm 2020.

6



B&o céo téng quan kinh té Viét nam VEP

v&i cac san phdm néng nghiép trong thoi gian téi sé dan 16n khi gid ca dau vao dwoc truyén
tai ddy du trong gia dau ra. Tuy nhién, ciing khong loai trir kha nang sw truyén dan cla gia
ca dau vao chwa dwoc tinh du trong di liéu théng ké. Ngoai ra, sy thiéu chac chén cla thi
trwong xuat khdu néng san truyén théng - Trung Quéc - do nhirng thay ddi chinh sach dot
ngdt clia nwdc nay cling sé anh hwéng nhat dinh téi nganh NLTS Viét Nam, dac biét [a trong
bdi canh Trung Quéc van tiép tuc theo dudi chién lwoc zero COVID

Cbng nghiép

8. Khu vuc CNXD phén tng rét tich cuc, tré lai xu huéng téng triréng trude dai dich ké terthang
5/2022 (Hinh 7). Nhirng dién bién nghiém trong cta dich COVID-19 vao quy 111/2021 tai cac
trung tam kinh té va céng nghiép lén gay anh hwéng ndng né dén san xuét cong nghiép nam
2021, dan dén tang trwdng trwdng CNXD rat thap* do dirt gay chudi cung rng, sut gidm téng
cau va thiéu hut lao dong bdi lan song lao déng r&i khdi cac trung tam kinh té, cong nghiép
tré vé qués. Nam 2022, khu viec CNXD phuc héi manh nhé sy phuc héi cla tiéu thu, thi
trwdng lao dong, cac két néi van tai va chudi cung rng gan véi chién lwoc thich (rng an toan
véi COVID-19. GDP céng nghiép (khdng bao gdm xay dwng) tang trudng 7,0% trong quy
1/2022; 9,9% trong quy Il va 12,12% trong quy [11/2022, quay lai xu hwéng trwdc dai dich tw
thang 5/2022. Céng nghiép CBCT tang trwéng 7,72% trong quy 1/2022 so véi 7% trong quy
1/2021 va 12% trong quy 1/2019, bat tang 11,45% trong quy 11/2022 va 13,02% trong quy
111/2022 - cao hon murc ting trwdng dat dwoc trwdc COVID-19 (Hinh 7a). Chi s san xuét
coéng nghiép tang manh ké tir thang 5/2022 béat chap bdi canh québc té kém thuan loi, gia ca
dau vao xu hwéng tang cao, kinh té vi mé trong nwéc dirng trwde cac ap lwe diéu chinh (Hinh
7b). IIP da tang 9,1% trong quy 1/2022, 9,8% trong quy 11/2002 va 11,9% trong quy I11/2022.
Tinh chung 9 thang 2022, IIP tang 9,6%, so v&i mc tang 4,1% trong 9 thang 2021 va 2,4%
trong 9 thang 2019.

Hinh 7. Xu hwéng phuc héi tdng trwdng nganh cong nghiép

Hinh 7a. Tang truéng cong nghiép va cac cac Hinh 7b. T&ng truéng chi sé san xuét cong
nganh CBCT nghiép
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Ngudn: D liéu tv GSO
9. Sw hdi phuc cda thj trrong lao dong, tiéu thu va xuét khdu khién cac nganh tham dung lao
dong — & cac nganh chju dnh huéng tiéu cuc nhat trong lan séng dich thir 4 — bt tdng manh

* Pat 4,05% trong 2021, so v&i mirc tang 4,0% trong 2020 va 8,9% trong 2019)
5 Do anh hwéng cda lan séng dich COVID-19 lan th 4 vao quy 111/2021.
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trong 6 thang 2022. Ngwoc lai, mét s6 nganh ché tao, dac biét la céc nganh lién quan dén
san xuét sat, thép, phan bén, may maéc thiét bj,... roi vao trang thai bat loi do dnh hudéng cua
chién s Nga — Ukraine va tinh trang kiém soat dich nghiém ngét tai Trung Quéc. Hinh 8
phan anh mirc d6 phuc hdi ctia phan Ién cac nganh cdng nghiép. Tat c& cac nganh cong
nghiép & vi tri bén phai dwdng chéo mau xanh déu c6 mare phuc hdi tét hon trong 9 thang
nam 2022. Cac nganh dét may, da giay va dién tlr bat ting manh nhét véi IIP nganh may
méc tang 22,5%, da giay tang 20,4% so cung ky nadm truwéc. San xuét db ubng tang 31,9%
cho thay tiéu dung trong nwéc manh I1én rd rét. Ngwoc lai, san xuét sat, thép kim loai gidm
tdc manh nhét, t& tbc d6 tang trwdng 22,1% trong 2021 xubng -0,8% trong 9 thang 2022.
Chinh sach "Zero Covid-19" khién nhu cau thép cta Trung Quéc - thj trwdng tiéu thu thép
I&n nhét thé gidi - gidam manh. Bén canh dé, cang thang Nga - Ukraine va nhirng chinh sach
cdm van gitra cac nwéc khién ngudn cung nguyén liéu san xuét sat, thép khan hiém, gia than
c6e tang téi 200 USD/tan. D liéu théng ké cho thay, Viét Nam nhap khau quang sét tir Nga
va Ukraine khéng dang ké (<6%), nhwng nhap khau khodng 17% lwong than luyén cbc tir
Nga vao nam 2020 va 15% trong ndm 2021. Bénh canh do, san xuét phan bén tiép tuc trong
tinh trang tang trwdng thap do gia dau maé, khi dét, nguyén, nhién liéu dau vao ting cao.

Hinh 8. Mirc d6 phuc hdi ctia cac nganh ché bién, ché tao
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Nguén: D liéu tv GSO
Dich vu

10. Khu vue dich vy “héi stre” rdt manh nho stc bat cda ban budn ban 18, cac dich vu tiéu dung,
van tai, logistics va du ljich sau thoi gian dai bj kim nén. Nam 2020-2021, sut giam tang trwdng
phan I&n dén tir khu vue dich vu®. Céac dich vu tiéu dung (ban budn, ban 18, lwu tri va an
udng), van tai, logistics, du lich gidm manh do rat nhay cdm véi cac bién phap phong chéng
dich. Trong khi céc dich vu lién quan dén y té va tro gitip x& héi, tai chinh ngan hang va céng
nghé, théng tin van duy tri tdng cao do nhu cau tdng manh trong va sau dai dich. Trang théi
thich nghi an toan vé&i dich bénh nam 2022 da giup nhiéu hoat dong dich vu tdng manh tré&
lai. Khu vwe dich vu dat tbc d6 tang trwdng gan 19% trong quy 111/2022, déng gop t&i 7,7

® Téng trudng nam 2021 gidm sau, chi dat 1,22%, giam 1,1 diém % so v&i mirc ting trwdng ndm 2020
va gidm t¢i 6 diem % so v&i mirc tang trwdng nam 2019.
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diém % trong con sé tang trwdng 13,67% cla toan nén kinh t&. Hinh 9 cho thay sw bt pha
cua nhém cac dich vu tiéu dung va van tai, logistics. Day cling la cac linh viec déng goép |&n
nhéat cho sy phuc héi ctia khu vue dich vu. Ban budn, ban 1& dat téc dé tang trwdng 3,42%
trong quy 1/2022, tang 1én 8,34% trong quy 11/2022 va bat tang t&i 20,98% trong quy 111/2022.
Déc biét, linh vwe lwu trd va &n ubng — |a linh vue bi anh hwédng nang né nhéat trong dai dich
(tdng trwdng am 20,8% trong nam 2021) — da phuc hdi manh mé tir quy 11/2022 ciing vdi cac
hoat d6ng du lich. Téc d6 tang trwdng cac dich vu lwu trd va &n udng tng tr mirc —1,18%
trong quy 1/2022 1én 26,59% trong quy 11/2022 va 171,68% trong quy [11/2022. Twong tw voi
linh vwe van tai, kho bai. Cac két ndi van tai thdng sudt va nhu cau tdng manh da giup linh
vire dich vu van tai, kho bai tang trwdng nhanh, tr 6,97% trong quy 1/2022 1én 28,77% trong
quy 111/2022. Trong khi d6, linh vire tai chinh ngan hang va théng tin — truyén théng tiép tuc
duy tri téc dd tang trwdng virng chac, 1an lwot & mirc 9,05% va 7,65% trong 3 quy dau nam
2022.

Hinh 9. Xu hwéng phuc hdi cac nganh dich vu

Téc do tang trudng - %, yoy 21 EJefD Il/iioh ttzn_gsirggrlz toan nén
2021 p 5 p p o o

|/23)£2 ||?2L:Jyzz |||(/22ug22 9thang| 2021 |/gg};2 ||?2ug22 |||(/22u(§/22 9 thang
GDP 5.05 7.83 13.67 8.83 5.05 7.83  13.67 8.83
Dich vu 1.22 4.64 8.92 18.86  10.57 0.52 2.03 3.84 7.70 4.49
Ban budn va ban 1é -0.21 3.42 8.32 20.98 i).24 -0.02 0.32 0.76 1.63 i
Van tai, kho bai -5.02 6.97 9.50 28.77 ..20 -0.27 0.39 0.53 1.35 -5
Dich vu Iwu trd va an uéng -20.81 -1.18 2659 171.68 - -0.46  -0.03 0.49 1.74 -3
Théng tin va truyén théng 5.97 5.85 7.86 9.14 I7.65 0.33 0.33 0.45 0.55 - 0.45
TCNH, bao hiém 9.42 9.82  8.69 8.68 I9.05 0.47 0.45 0.42 0.49 - 0.47
Kinh doanh BBS -0.34 1.85 6.23 11.75 |6.50 -0.01 0.07 0.23 0.43 l 0.24
HB chuyén mén, KHCN 5.05 6.27 6.26 6.33 '6.25 0.13 0.16 0.17 0.18 I 0.17
Hanh chinh va dich vu hé tro -14.72 -3.71 19.13  143.30 - -0.21 -0.06 0.26 0.97 . 0.38
Hoat dong BCS 2.50 2.92 2.64 3.47 I 3.01 0.05 0.06 0.06 0.07 l 0.06
Gido duc va dao tao 3.63 5.20 5.33 5.97 l 5.51 0.12 0.17 0.18 0.20 I 0.17
Y té va hoat dong tro' gitip xa hoi 42.75 1028 7.10 -18.22 | -2.67 0.50 0.14 0.11 -o.35l -0.04
Nghé thuat, vui choi va giai tri -5.47 2.48 14.85 26.49 ..48 -0.04 0.02 0.09 0.18 I 0.09
Hoat dong dich vu khac -10.58 -4.02 15.78 61.73 .13 -0.07 -0.03 0.09 0.26 l 0.11
Cac hoat dong trong gia dinh 2.53 2.73 3.59 4.98 l 3.76 0.00 0.00 0.00 0.0 f 0.00

Nguén: Tinh toan t& di liéu GSO

Phuc hoi cta cau néi dia

11. Néu nhw ndm 2020 — 2021, sut gidm tiéu dung tw nhan la nut that 16m nhét, kéo gidm ting
tréng kinh té, thi ndm 2022, c4u tiéu dung trong nwéc da tré thanh luc kéo manh mé cho
téng truéng kinh té. Doanh s ban 1& hang héa va dich vu tiéu dung tang cao ky luc, mirc
tang tr 5,0% so cung ky nam trwédc trong quy /2022, da bat tang 20,1% trong quy 11/2022
khi nén kinh t&¢ mé clra hoan toan? va 41,7% trong quy 111/2022 cling v&i sw cac hoat ddng
du lich. Quy md ban 1& da vuwot qua mirc trwde dai dich COVID-19 ké tir thang 5/2022 (Hinh
10). Trung binh 9 thang nam 2022, doanh sé ban |é hang hoa va dich vu tiéu ding tang 21%
(cting ky nam 2021 giam 5%), néu loai triv yéu tb gia, mdre tang 1a 16,8% - trong khi cting ky
nam 2021 giam 6,6%.

" Tw 15/3/2022.
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Hinh 10. Xu hwéng phuc héi ctia ciu ndi dia

Hinh 10a. Doanh sé ban 1é va dich vu Hinh 10b. Tang trurdng cua cac linh vuc tiéu dung
65.0
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Nguén: D liéu tir GSO

12. Két qua tinh toan cho thay, tiéu dung trong nuéc tdng 1% c6 thé lam téng trudng GDP ting
0,52 diém %?2. Doanh sb ban 1& tang 21% trong 9 thang 2022 d4 hé tro manh cho mirc tang
trwdng 8,83% trong GDP toan nén kinh té. Sw phuc hdi manh mé cua tiéu dung trong nwéc
mot phan xuéat phat tir hiéu tng nén thap ctia nam 2021, mét phan Ién hon cho thay strc
manh cua thj trwdng ndi dia. Doanh thu dich vy lwu tri va &n udng va dich vu du lich 1% hanh
— Iinh vwe bi &nh hwéng nang né nhat trong dai dich - bat tdng 52,4% trong quy 11/2022 va
145,6% trong quy 111/2022. Doanh thu dich vu It hanh ciing tdng gép 4 1an so v&i cung ky
nam trwdc. Pay la co s& dan dén cac ki vong vé kha ndng phuc héi cta kinh té Viét Nam
nam 2022. Pay |a két qua cla sw “ddn nén” strc mua sau thdi gian dai bi han ché nhiéu hoat
doéng dich vu tiéu dung, du lich, &n udng, lwu tra, vui choi, giai tri. Diéu doé cling déng nghia
véi viéc kho cé thé duy tri mirc tang cao trong 2023.

Xuat nhap khau

13. B4t chép cac béat 6n toan ciu dang gia tdng, xuét nhap khdu hang hoa cua Viét Nam véan
téng truéng kha cao, hé tro tich cuc cho phuc héi téng trirdng 9 théng ndm 2022. Xuéat khau
duy tri trang thai tdng trwdng tét, cling véi tiéu dung ndi dia da giup tang trwdng kinh té ndm
2022 phuc hdi manh. Quy 1/2022, xuét khau duy tri m&c tdng 12,9% (so v&i mire tdng 22%
trong quy 1/2021), quy 11/2022 tang 21,1% va quy 111/2022 tang 17,2% (Hinh 11). M&c du lam
phat tdng cao va nguy co suy thodi kinh té tai My, cac chinh sach kiém soat dich bénh nghiém
ngét tai Trung Quéc va sy sut giam cla kinh t& Trung Quéc, nhap khau hang hoa Viét Nam
clia cac nwéc nay van kha cao. Tuy nhién, kha ndng duy tri trang thai xuat khau cao sang
céac thj trwdng chién lwoc nay kha thach thire khi cac nén kinh té nay van tiép tuc dbi dién
v&i nguy co suy gidm nhu ciu va suy gidm san xuat.

8 So v6i kich ban co s& - Két qua tinh toan t mé hinh kinh té lwong vi mé ¢ céu tric.
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Hinh 11. Xu4t nhap hang hoéa cua Viét Nam Hinh 12. Xu4t khau mét sé méat hang chinh
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Ngudn: D@ liéu tdng hop tir TCTK va TC Hai  Nguon: D liéu tong hop tlr TCTK va TC Hai quan

quan

14. Xuét khdu cac méat hang cé sw phan héa kha 16 rét do téc déng cda xung dét Nga — Ukraine,

tinh trang sut gidm téng trréng My va s sut gidm nghiém trong cda mét sé linh vuc tai Trung
Qudc do tac déng cua chinh sach zero COVID cda nwéc nay. CAc mat hang xuét khau thudc
nhém nang lwong (dau thd, xang dau) tang trwdng manh do nhu cau va gia tang rat cao boi
anh hwéng tir cudc xung dot Nga - Ukraine. Xuat khau cac s&n phdm thudc cac nganh tham
dung lao ddng nhw dét may va da giay tdng trwdng thap hon trong 2021 do anh hwéng bdi
cac bién phéap gidn cach nghiém ngat va tinh trang thiéu lao déng sau gian cach, da bat tang
tré lai trong 9 thang ndm 2022°. Tuy nhién, xuat khau cac mat hang céng nghé déu cham lai
S0 v&i ndm 2021. Xuét khau sat thép tang manh trong 6 thang dau nam do s thiéu hut
ngudn cung thép tam thoi tai Trung Quéc va ké hoach kich thich I&n ctia Chinh ph Trung
Qudc trong viéc hé tro nganh xay dwng. Song, sw sut giam tang trudng ctia Trung Qudc, tac
doéng cta khang hodng BDS va chinh sach zero COVID cla nwédc ngay da anh hwéng rat
I&n dén xuéat khdu cac san pham sat thép. Riéng quy [11/2022, xuat khiu sat thép gidm trén
62%, dan t&i tbng kim ngach xuéat khau sap thép 9 thang ndm 2022 giam 23% (Hinh 12).

15. Xu thé tdng gia toan cdu dang duroc phan anh trong xuét khdu cda Viét Nam. Két qua tinh

toan tlr di¥ liéu xuat nhap khau 9 thang nam 2022 cho thay, tang trwdng téng gia tri xuat khau
gan day thuwc chat c6 gan 50% la do tac dong téng gia ca toan cau. Trong ting trwdng xuat
khau hang hoa quy 1/2022 c6 trén mét niva la do tang gia (chiém 58,3%, twong duong 7,5
diém %), chi c6 33,5% (twong dwong 4,32 diém %) la do tang san lwgng xuat khau (8,1%
do tac dong tbng hop, twong dwong 1,05 diém %). Tinh chung 9 thang nam 2022, c6 t&i
48,1% (twong dwong 8,31 diém % trong tang trwdng) la do gid — mirc rat cao so cac ndm
trwde. Nhw vay thue té, ting tredng xuét khau thye chi tang khoang 7,9%, thap hon rét nhiéu
S0 v&i mirc tang thuce té 14,4% dat dwoc trong nam 2021 (Hinh 13 va Bang 1). Trong do,
nhém hang c6 trong sb rat Ién trong xuét khiu cda Viét Nam 13 dién tl, may tinh va linh kién
tang trwdng chi yéu do tang gia. Ngwoc lai, xuat khdu mét sé san phdm tdng manh do gia
tang san lwong xuat khdu gbm may méc va giay dép. Riéng séan pham séat thép, mac du gia
ca tang cao nhwng san lwong xuat khau van sut gidm manh do sut gidm san lwong sang thi
trwdng xuét khau chinh 1a Trung Quéc.

® Xuét khdu san phdm dét may tang 24,3% trong 9 thang 2022, so v&i mirc tang 9,8% trong 2021; san
pham da gay tang 36,3% trong 9 thang 2022, trong khi chi tang 4,9% trong 2021.
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Hinh 13. Tac déng cla gia va san lwong trong téng trwéng xuét khdu hang héa

Hinh 13a. Piém % tac dong Hinh 13b. Ty 1é % céc tac déng
20.0
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- - 16.6
150 ' 100 g2 54 6.1 63
15.1
72 ” 37.1
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® Do tac dong cla gia Do tac dong tong ho'p

Nguén: Tinh toan ctia nhém nghién ctru tlr div liéu GSO (9/2022)

Bang 1. Tac dong cua gia va san lwong trong tang tredng XK mét sé méat hang chinh

Tang trwdng j’ac dgng d? Tac déng do Tac dong tong
tang/giam san . S 2
XK tang/giam gia hop
lwong
2021 2022Q1 2021 9T.2022 2021 9T.2022 2021 9T.2022
Xuét khau 19.0 17.3 1496  7.90 2.86 8.31 0.12 1.08
bién tor, mlfié:”h valinh 2,4 1133 128 3.9 054 835 113 1.13
Bién thoal si'éi‘-’”g valinh 54 133 106 71 073 510 111 1.3
May méc 9.8 24.3 6.4 15.0 2.35 8.16 1.09 1.24
Giay dép 4.9 36.6 -1.6 32.0 5.48 3.26 1.04 1.36
Séat thép 1234 -23.1 1041 -39.0 1737 1520 240 0.70
Gd va sp tr gb 19.7 10.0 18.6 4.4 -0.03 4.63 1.19 1.09

Nguén: Tinh toan t& di liéu GSO (9/2022)

16. Ngoai ra, chi phi van tai, logistics va bdo hiém quéc té gia tang lién tuc khién nhap khéu dijch
vu tdng manh. Tham hut thwong mai dich vu nam 2021 1én dén 15,7 ty USD, tang 30,7% so
véi ndm 2020. Trong 9 thang ndm 2022, nhap khau dich vu tang 28,5% (twong dwong 19,4
ty USD), tham hut can can dich vu dang & mic 11,3 ty USD. Gia ca nhién liéu, xang dau
tang cao va rii ro dit gay cac hoat dong logistics béi anh huwdng cla chién sy Nga — Ukraine,
dw kién nam 2022, nhap kh4u dich vu tiép tuc tdng cao, dan dén nhiéu bét loi trong can can
vang lai cling nhw déng gép clia xuat nhap khau hang héa va dich trong tang trwdng kinh té.

Phuc héi caa Doanh nghiép

17. Khu vyc doanh nghiép tw nhan dang phuc héi, doanh nghiép tré lai thj trurong va thanh I1ap
méi tdng rat manh. Nhirng thay dbi chinh sach gan day, bao gébm chinh sach phong chéng
va kiém soat dich bénh; cac bién phap gidm thué, phi, 14i suat; cac bién phap hd tro thi tredrng
lao ddng va cam két ctia Chinh pht vé hé tro phuc hdi nén kinh té ndm trong Chwong trinh
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phuc hdi kinh té nam 2022-2023, céng hwdng véi sw phuc héi clia tbng ciu ndi dia va viéc
ndi lai cac chudi cung &ng, mé& ctra du lich @ day nhanh tbc dd phuc hdi cta khu vuc tw
nhan. D liéu théng ké 9 thang ndm 2022 cho thy, doanh nghiép thanh lap mai tang 31,9%
trong khi s quay tré lai hoat ddng tang t&i 56,1%.

18. Cac doanh nghiép nganh dich vu héi phuc manh mé ciing véi sw phuc héi cida nhu cau tiéu
dung; doanh nghiép ché bién, ché tao phan dng tich cuc, gilp nganh céng nghiép téng téc
kha ving. Hinh 14 phan anh xu hwéng phuc héi cta doanh nghiép trong cac nganh. Trang
thai “binh thwéng moi” da thic ddy manh mé cac doanh nghiép dich vu tré lai hoat dong. Sé
doanh nghiép nganh dich vu quay tré lai thj trwdng trong 9 thang nam 2022 tang t&i 63%
trong khi sé thanh 1ap méi tdng 36,8% so cung ky nam 2021. Trong dd, cac doanh nghiép
thudc linh vie dich vu tiéu ding gdm ban budn, ban 1&; Iwu trd va &n udng phan tng réat tét,
v&i sb quay tré lai hoat dong tang 62,5% va 62,4%, sb thanh lap méi tang 37,5% va 67,4%,
cling véi sy phuc héi cla cau tiéu dung va du lich, dwec phan anh trong xu hwéng tang téc
ctia doanh sé ban I&. Doanh nghiép nganh giao duc va dao tao tré lai hoat dong tdng 74,6%
khi cac trwérng hoc dwoc mé clra tré lai trén pham vi toan quéc; doanh nghiép BDS ciing tré
lai hoat ddng manh, tang 77,3%, thanh lap m&i tang 31,9% v&i xu hwéng tang trwedng nhanh
cla thi trwong BDS. Trong khi d6, doanh nghiép ché bién, ché tao phan &ng tich cwc, véi
tbng s6 doanh quay tré lai hoat ddng trong 9 thang nam 2022 tang 40,1%, trong khi sé thanh
I&p md&i tang 20,8%.

Hinh 14. Xu hwéng phuc héi cia doanh nghiép trong cac nganh

9 thang nam 2022 - %, yoy DN thanh lap DN quay tro lai

ma&i hoat déng
Téng sd 31.9 56.1
NLTS 5.3 . 44.0
CNXD 20.8 . 40.1
Ché bién, ché tao 30.5 . 38.8
Xay dwng 13.9 . 33.4
Dich vu 36.8 - 63.0

37.5- 62.5
30.4. 42.1
67-4- 62.4

23.5 . 31.2
41.8 . 38.4
31.9 - 77.3
19.0- 56.7
30.4- 74.6
68.1 . 47.9
53.8 - 69.3
56.2 - 55.7
71.9

Ban buén; ban |é

Van tai kho bai

Lwu tra va an udng

Théng tin va truyén théng

TCNH va bao hiém

Kinh doanh BBS

KHCN, quang cao

Giao duc va dao tao

Y té va hoat déng tro' giup xa hoi
Nghé thuat, vui choi va gidi tri

Du lich, dich vu viéc lam

Hoat déng dich vu khac

Nguén: Téng hop di liéu tr GSO

19. Hiéu img tac dong kéo dai cda COVID-19 - “Long COVID Effect” (LCE) - céng hwdng véi cac
rdi ro méi van gay ap luc 16n 1én khu vure tw nhén va kha ndng phuc héi hoan toan cda khu
vuc ndy. Mac du tinh hinh da cai thién nhung “vét thwong” do COVID van gay tac dong am

i 18n khu ve tw nhan. Sé doanh nghiép suy gidm kha nang chdng chiju, d6i méat véi cac khé
13
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khan vé vén, thj trwéng va kha ndng thich ng trong bdi canh gia c& nguyén liéu dau vao
trong xu hwéng téng cao, dan dén budc phai tam ngirng hoat déng tiép tuc gia tang. D liéu
thdng k& 9 thang dau nam 2022 cho thay, sb tam ngirng hoat déng 1én t&i 62.544 doanh
nghiép, con sb nay tham chi con tdng cao (38,7%) so véi sb tam ngirng hoat dong tich Iy
trong 9 thang nam 2021 — bao gébm ca thoi diém khoé khan nhét (quy 111/2021) cia kinh té Viét
Nam trong dai dich. Trong dé, doanh nghiép tam ngtrng hoat déng tdng manh nhét trong khu
vic ban buén, ban I8, KHCN va dich vu tw van, xay dwng va ché bién, ché tao (Hinh 15).
Bén canh do, s6 tam ngirng hoat ddng va giai thé twong dwong 67,7% sé thanh 1ap mai.
Nhw vay, xu huwéng “thanh loc” van rat manh, cac doanh nghiép yéu hon chwa thé vwot qua
kho khdn dé phuc hdi san xuét, kinh doanh virng chic. Kha nang phuc hdi hoan toan cua
khu veec doanh nghiép tw nhan van phai can thém thoi gian.

Hinh 15. Doanh nghiép tam ngirng hoat déng tiép tuc tang cao

S6 tam nglrng hoat
DN tam ngirng hoat dong S e e e
(%)
Téng sé 38629 45091 62544 17453 67.7
NLTS 487 599 864 | 265 79.4
CNXD 10489 12232 17256 [ 5024 73.8
Ché bién, ché tao 4759 5366 7361 l 1995 62.5
Xay dung 5299 6171 goz2 [ 2761 73.6
Dich vy 27653 31746 44424 [N12678 65.4
Ban budn, ban 1 14397 16695 22856 || 6161 60.7
Van tai kho bai 2198 2509 3425 || 916 716
Luu tr va an udng 2414 2704 3309 | 605 82.2
Théng tin va truyén thong 822 933 1403 I 470 54.7
Tai chinh, ngan hang va bao hiém 326 314 473 ‘ 159 49.1
BDS 1103 1338 2005 | 757 416
KHCN va dich vy tw van 2377 2966 4465 I 1499 59.6
Gigo duc va dao tao 745 1017 1527 | 510 68.7
Y té va hoat dong tro giup xa hoi 129 152 214 ‘ 62 30.3
Vui choi va giai tri 305 311 392 | 81 60.0
Dich vu viéc lam va du lich 232 2807 3636 | 829 706

Ngudn: Téng hop t& di liéu GSO

Phuc héi cta cac dong von dau tw

20. P4u tw tw nhén tdng dan va phuc hdi manh trong quy 111/2022, nhung chwa cho thay xu huéng
téng tréng vimg chéc. Téng vén dau tw tiv khu vire tw nhan da tang 10,8% (yoy) trong quy
IV/2021 va 9,1% trong quy 1/2022 cung vé&i sy cai thién tich cwe hoat dong ctia doanh nghiép
va thj truong. Péng goép cla khu vue tw nhan trong tdng dau tw toan xa hoi dat mirc 58,6%
trong quy 111/2022, so vé&i ty 1é 46,0% va 44,9% trong 2019-2020 (Hinh 17). Viéc tang manh
trong quy 111/2002 gitp tang trwdng dau tw tw nhan binh quan 9 thang dau nam 2022 dat 11%
- quay tré lai mirc trwde dai dich COVID-19 (Hinh16). Du vay, cac tac dong LCE van tiép tuc
gay anh hwéng, cung véi cac yéu té rii ro méi khién diu tw tw nhan cé thé chua tlay lai da
tang trwdng virng chic. Nhw vay, diém méu chét & thdi diém hién nay nam & yéu té thi
trwdng (cung (rng va tiéu thy, dau vao va chi phi san xuét do anh hwéng tang gia nguyén vat
liéu); diéu kién san xuét, kinh doanh va nang lwc thich &ng ctia doanh nghiép. Sé liéu théng
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ké cho thay, trong 9 thang ndm 2022, s6 doanh nghiép thanh lap méi ting rat cao nhung
tbng vén dau tw dang ky dwa vao thi trudng chi tdng 6,4% so véi cung ki nam trwéc.

Hinh 16. Tang trwdng dau tw tw nhan (%) Hinh 17. Co cu dau tw toan xa hoi
20 Tong dau tw toan XH 100
----- Mtrc TB trudrc COVID-19
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Ngudn: Tinh toan ti di¥ liéu cia GSO

21. Chinh phd dang rao riét thuc day gidi ngan dau tw cong va géi dau tw thuéc Chuong trinh
phuc héi kinh té gitip dau tw céng tdng nhanh, nhung tac déng dén nén kinh té ndm 2022 c6
thé khéng I6n nhw ki vong. Quy 1/2022, dau tw céng thwe hién ting 10,3% so véi cung ki
2021, quy 11/2022 tiép tuc dat mirc tdng 9,2%, quy 111/2022 dat mirc téng 36,1% so va&i cling
ki ndm 2021 (Hinh 18). Uéc gidi ngan ké hoach dau tw cong tr dau ndm dén ngay 30/9/2022
la khodng 253.148,12 ty déng, dat 46,7% ké hoach Tha twéng Chinh phi giao, gidm nhe so
cung ky ndm 2021. Tuy nhién, sé tuyét dbi gidi ngdn ndm 2022 cao hon cung ky nam 2021
la 34.597,2 ty déng, tang khodng 16%. Cac dw an I&n, quan trong nhw: dy an cao téc Bac —
Nam phia Déng; dw an cao tdc Khanh Hoa — Buén Ma Thuét; Bién Hoa — Viing Tau; Chau
DPbc — Can Tho — Séc Tréng; dw an dwdng vanh dai 4 — Tha dd Ha Noi; dwdng vanh dai 3 —
TP. HCM; cang hang khéng quéc té Long Thanh,... dang dwoc ddy nhanh tién d6, nhwng
nhin chung tién do thwc hién cac dw an con cham so véi ké hoach. Viéc bat diu trién khai
goi dau tw cong trong Chwong trinh phuc hdi kinh té dwoc ki vong rat Ién c6 thé mang lai
hiéu (rng kich thich tang truwdng kinh té truc tiép va gian tiép. Tuy nhién, dén thoi diém hién
tai, lwong gidi ngan cla goi dau tw nay kha thap. Hién chwa co sb liéu chinh thirc vé giai
ngan dau tw céng trong géi hé tro' phuc héi tang trwdng, nhwng nhiéu wéc tinh mirc gidi ngan
chwa vuwot qua 50 nghin ty déng. Tinh toan tir mé hinh kinh té luong vi mé c6 céu trac cho
thdy, néu gidi ngan déu tw tang thém 1% GDP™ trong ndm 2022 c6 thé gilp gia tdng 0,42
diém % téng truéng GDP so véi kich bén co sé ngay trong ndm 2022 va cé thé tdng 1én 0,75
diém % trong ndm 2023. Theo dé, véi mirc gidi ngén dwéi 50 nghin ty déng, khd néng tao
dong lue cho tang trudng kinh té khdng qua I6n. Két qua ting trwdng kinh té vwot tréi 9 thang
qua van chi yéu do sy phuc hdi cta tiéu dung va déng gop cla xuét khau.

Hinh 18. Tang trwéng dau tw cong va GDP

10 Quy m6 GDP nam 2021.
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. Vén dau tw truc tiép nuwéc ngoai ddng ky gidm trong khi vén gidi ngan van tdng manh. Vén
FDI dang ky trong thang 5 dat 879 triéu USD, mirc thap nhét ké tlr thang 9/2020 va thap hon
gan 50% so vé&i cling ky nam truwéc (Hinh 6). Day 1a thang gidm thir tw lién tiép, phan anh
bt dinh gia tdng do cudc chién kéo dai tai U-crai-na va gian cach xa hoi dé kiém soét dich
COVID-19 tai Trung Québc. Sau mét thdi gian twong dbi s6i dong, hoat ddng sap nhap va
mua lai (M&A) cham lai thang thir 2 lién tiép, vai gia tri gop vén va mua cb phan trong thang
5 giam 40% (so cung Ky nam trwdc). Mat khac, vén FDI thwe hién trong thang 5 van tang
8,5% so cung ky nam trwdc, danh dau chubi 6 thang tang lién tiép.

Péi véi dong vén FDI, trong khi vén gidi ngan van kha tich cuc thi vén déng ky cé xu huéng
gidm trong ndm 2022 do tinh trang bét dinh toan céu gia tdng. Tdéng vén dang ky FDI dat
18,75 ty USD trong 9 thang du nam 2022, gidm 15,3% so véi cung ky nam trwde. Khi rdi ro
trén toan cau gia tdng va tiéu dung trong nwéc phuc héi, dong vén FDI danh cho sat nhap
vao mua lai (M&A) tang bat lai & mdrc 41,4% trong nira dau nam 2022 trong khi dau tw mai
(dau tw dé thiét 1ap cac co sé& san xuét kinh doanh méi cla cac doanh nghiép méi) giam
48,2%. Hon ni*a, gan mét nira von dau tw dang ky trong giai doan nay la cta cac doanh
nghiép hién hanh ting vén, mé réng co s& san xuét kinh doanh, cao hon nhiéu so véi ty 1&
binh quan 22,1% clng ky trong giai doan 2018-2021. Vén dang ky mai gidm do mét sb yéu
t6, nhw: (1) co sw xuét hién cla cac siéu dw an dang ky dau tw méi méi véi quy mo Ién vao
cac nha may dién trong cac ndm 2020 va 2021; (2) dau tw gidm ciing cé thé phan anh tam
ly so rii ro dang tang I&n cGa cac nha dau tw nwdc ngoai trwde tinh trang béat dinh toan cau
gia tdng va diéu kién tai chinh toan cu dang that chat.

Nén tang kinh té vi mé

Lam phat

24. Lam phat dang gay énh hudng toan céu, ap luc 1én lam phat trong nwéc rét I6n, Viét Nam

c6 thé tri hodn qué trinh gia tdng lam phat nhung khong tranh khéi cac tac dong tiéu cuc.
Kinh té Viét Nam cé d® mé 1&n, san xuat trong nwéc phu thudc kha nhiéu vao nguyén vat
liéu nhap khau tlr bén ngoai, véi ty 1é chi phi nguyén vat liéu nhap khau trong téng chi phi
nguyén vat liéu cda toan nén kinh té 1a 37%. Chi phi xang dau chiém khoang 3,52% trong
tbng chi phi san xuét ctia toan nén kinh té, khi gia xang dau thé gi¢i va cac nguyén liéu dau
vao tang chéc chan lam tang chi phi san xu4t va qua dé dan truyén tdi gia tiéu dung va lam
phat. Cac dirt gdy trong chudi cung (rng do chién su tai Ukraine va chinh sach Zero COVID
tai Trung Quéc, hé luy cta cac lénh trirng phat ctia My va phwong Tay déi véi Nga gay ri
ro khiing hoang nang lwong va lvong thwe, khién gia nhiéu mat hang thiét yéu cho san xuét
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25.

tang cao, anh hwédng tryc tiép dén Viét Nam. Gia nguyén liéu dau vao cho san xuét da ting
binh quan 6% trong 9 thang nam 2022, trong d6 gia nguyén liéu dau vao cho NLTS téng t&i
10,29%, cho san xuét cong nghiép tdng 5,76%, dau vao cho xay dung twng 8,96% so Vi
cuing thdi ky ndm trwéce. Trong khi tinh trang téng gia dau vao nam 2021 do gian doan chudi
cung &ng lién quan dén ct séc COVID-19 thi ndm 2022 lién quan nhiéu hon dén tac dong
cla cudc chién tai Ukraine.

Lam phat cda Viét Nam ciing d4 nhich dan |én trong ndm 2022, méc du xu huéng tédng chdm

lai ké tor thang 6/2022 cung v6i sw diéu chinh cda cda gid xdng déu thé giéi (Hinh 20, 21).

Tinh dén thang 9/2022, chi sé gia tiéu dung tang 4,01% so véi cudi ndm 2021. Chung 9 thang

nam 2022, CPI binh quéan tang 2,73% so v&i cung ki nam 2021 — dwdi muc tiéu 4% trong

nam 2022.

Hinh 21. Dién bién gia cd mét s6 nhém
hang héa thiét yéu

Hinh 20. CPI va lam phét co ban so véi
cung ki nam truéc
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26. Tinh toan céc tac déng truc tiép va gian tiép cho thdy, hon mét ndra mire téng lam phét trong

9 thang dau ndm 2022 béat nguén tir tic dong cua gia xdng dau. Gia xang dau qubc té va
trong nwéc tang manh trong 9 thang ndm 2022 day gia ca nhom giao théng van tai tang cao.
Tuy nhién, nhém nay chiém ty trong kha nhé trong gié hang hda tinh CPI cta Viét Nam, nén
kha n&ng tac dong truc tiép téi CPI toan phan khéng qua I&n. Thém vao do, tir thang 6/2022,
gia xang dau thé gidi cé xu hwéng gidm nhiét, gia xang dau trong nwéc dwoc diéu chinh linh
hoat da gitup &n dinh gi4 ca cac hang héa khac, trong dé gia cd nhém giao théng van tai da
cho thdy xu hwéng gidm manh. Tinh toan cac tac ddng trwc tiép dén chi sé6 CPI cho thay,
trong 9 thang dau ndm 2022, gia xang dau trong nwdc tang 45,33% so voi cung ky nam
trwde, tac dong tryc tiép lam CPI toan phan tang 1,63 diém %. Gia gas 9 thang nam nay tang
21,1% so v&i cung ky nam trwée, gop phan lam CPI toan phan tang 0,31 diém %. Véi tac
dong lan téa, tinh toan bang bdng cén déi 1/0 cho théy, khi gig xdng dau tdng 45% (nhw 9
thang qua) da lam cho lam phét cda Viét Nam tdng 1,72 diém %. Nhw vay, hon mét niva mirc
tang lam phat trong 9 thang dau ndm 2022 b&t ngudn tir tac ddng cla gia xang dau.

Bang 3. Téc déng truc tiép clia cac nhém hang héa co bén déi véi CPI toan phéan

T;%rlg Diém % déng gép trong CPI toan phan
] (%) 2019 2020 2021 | 2022Q1 2022Q2 2022Q3
S:;) toan phan (4 | 190|279 323  184| 192 29 = 332
Hang an va dv an uong 33,56 0,97 1,19 0,62 0,65 1,01 1.15
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T;%r:g Diém % déng gép trong CPI toan phan

(%) 2019 2020 2021 | 2022Q1 2022Q2 2022Q3

Luong thuc | 21,28 0,10 0,12 0,07 0,07 0,11 0.12

Thuc phdm 8,61 0,62 0,77 0,39 0,40 0,63 0.72

An ubng ngoai gia dinh 2,73 0,25 0,30 0,16 0,17 0,27 0.30
Nha & va VLXD 18,82 0,54 0,62 0,35 0,37 0,57 0.64
Thubcva Y té 5,39 0,16 0,18 0,10 0,10 0,16 0.18
Giao théng 9,67 0,27 0,28 0,20 0,22 0,34 0.35
Gigo duc 6,17 0,18 0,21 0,12 0,11 0,18 0.21
Giai tri va du lich 4,55 0,13 0,15 0,08 0,09 0,14 0.16

Ngudn: Tinh toan ctia nhém nghién ctru (9/2022).

27. Bang 3 cho thay, chi phi san xuét gia tdng dwoc phan anh trong gia tiéu dung rd hon tw quy
/2022, & cac nhém Lwong thuce, thwe phdm (khi gid nhap khau cac san phdm dau vao cla
nhém nay tdng manh), Giao théng, Nha & va vat liéu xay dwng. Trong khi d6, anh hwéng cau
kéo do nhu cau tdng manh dwoc phan anh kha rd trong xu hwéng tang gia ctia nhém An
ubng ngoai gia dinh, Giai tri va du lich, Gido duc. Nhém Giao théng van tai tang gia manh
nhat trong 8 thang, song dang ha nhiét dan khi gia dau thé gi&i va trong nwéc lién tuc dwoc
diéu chinh gidm trong thang 7-9/2022.

28. Nhin chung, ap lwc lam phat van dang hién hiru, song CPI binh quan 9 thang ndm 2022 méi
chi tang 2,73% so v&i cing ky ndm trwdce - dwdi muc tiéu 4%. Diéu nay xuét phat tir nhiéu
nguyén nhan:

- (1) Gia luong thuc, thuc phdm tuong déi 6n dinh 1a yéu té rat quan trong gidp gid CPI &
mdrc thép trong 8 thang ndm 2022. Lwong thwe, thwe phdm — nhoém hang héa gitr trong sb
khoang 24,95% trong gié hang hoa tinh CPI cla Viét Nam — tdng gia cham do gitr dwoc 6n
dinh ngudn cung. Viéc Viét Nam c6 kha ndng tw chi trong hoat déng san xuat néng nghiép
da gop phan gidm thiéu tac dong ctia lam phat Ién cac s&n phdm néng nghiép nhw ltia mi va
cac néng san khac.

- (2) Lam phat cua Viét Nam cé tuong quan kha cao (0,652) véi mdc lam phat tai Trung
Qudc trong diéu kién binh thwong. Chwa tinh dén tac dong cua rdi ro dét gay cung ng va
dirt gdy thwong mai hai chiéu git hai nwéc do tac ddng cla cac bién phap kiém soat dich
nghiém ngat cGa Trung Quéc, két qud wdc lwong cho thdy, hé sb twong quan khoang
0,6521, do Trung Quéc 14 thi tredng nhap khau san phdm dau vao I6n nhét cia Viét Nam.
Do d6, véi CPI tai Trung Quéc chi tang nhe 0,9% trong nam 2021- mrc thap so véilam phat
trung binh ctia nwéc nay! dan dén giam tac déng nhap khau lam phat cta Viét Nam. Nam
2022, cac phan tich déu cho thay, Trung Québc sé 1a mét trong sb it cac qudc gia “dirng
ngoai” xu hwéng tang gia, tiép tuc duy tri trang thai lam phat thap. Trwéng hop chinh sach
zero COVID cla Trung Quéc khéng gay anh huwéng manh t&i xuat nhap khau cia Viét Nam
sang thj treéng nay thi day c6 thé 1a mot trong nhirng yéu té hé tro can bang lam phéat cla
Viét Nam trong bdi canh gia ca toan cau tdng manh. Thém vao dd, xu hwéng mét gia manh
clia ddéng NDT gan day ciing gép phan hé tro’ gidm nhap khiu lam phat dbi voi Viét Nam.

11 Ap lwc lam phat tiép tuc duy tri mire thép trong dau ndm 2022, véi mire téang chi 0,9% so véi clng
ky.
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Nguwoc lai, néu tinh trang “China lockdown” dién ra nghiém trong, lam phat cta Viét Nam c6
nguy co tang manh

- (3) Sw én dinh cua ty gia da giup gidm déng ké ap luc nhap khau ter bén ngoai. N6 lyc git
4n dinh thi trwéng ngoai héi, 6n dinh ty gia tac dong tich cwce, gilip tri hodn kha nang gia ting
lam phét do nhap khau lam phat tlr bén ngoai. Diéu nay cé y nghia quan trong, gitip nén kinh
té hap thu dan va gidm bét anh hwéng tir bén ngoai.
Ty gi4, |ai suat va cac phan dng chinh séch tién té

29. Chinh séach that chat tién té manh tay cda My va cac quéc gia nham déi véi lam phéat gay ap
lure 16 téi diéu hanh chinh sach tién té, |4i suét va ty gia cda Viét Nam. Nam 2022, Viét Nam
tiép tuc muc tiéu duy tri 13i suét thip va én dinh ty gi4, bao vé gia tri ddng VND. Tuy nhién,
céac diéu kién bét loi tir bén ngoai da va dang tao strc ép rat Ién theo huwéng twong dbi bat
loi dbi voi 13l suét va ty gia cda Viét Nam. Déi pho véi diéu nay, NHNN da phan tng kha linh
hoat, than trong va pht hop. NHNN da lién tuc st dung cac bién phap “bom - hat” tién dan
xen. Viéc thwc hién bom — hat tién lién tuc nham kiém soat thanh khoan thj trwdng, diéu tiét
cung tién, hwéng téi hai muc tiéu 16n: (1) On dinh mat bang |4 suat dé hé tro ting trwédng
va (2) 6n dinh ty gia va gia tri ddng VND, qua dé gitr chan dong vén, han ché tac dong tir
nhap kh&u lam phat. Viéc gitr 6n dinh mat bang 1ai suat & mirc thap dé hd tro ting trwdng
va phuc héi kinh té trong bdi canh trong bdi cdnh nhiéu NHTW chuyén sang that chat diéu
kién tai chinh, tdng nhanh I4i suat nham dbéi pho véi lam phat tang cao dwoc xem nhw mot
doéng thai chinh sach di ngwoc véi xu thé chung toan cau, song kha phu hop véi tinh hinh
kinh t& va di&n bién lam phat (con & mirc thap) tai Viét Nam. Ngwoc lai, viéc gity 6n dinh ty
gi& va gia tri ddng VND gitip han ché dang ké rii ro nhap khau lam phét qua |én tir bén ngoai.

30. Ap luc tang 14i suét da hién thuc héa mét phan trong quyét dinh tang 1ai suét diéu hanh vao
thang 9/2022 cda NHNN. Tinh trang lam phét toan ciu leo thang budéc NHTW cac nwéc phai
thwe hién chinh séch tién té that chat. Trong 9 thang, da cé 257 lwot tang I4i suét trén toan
cau (ndm 2021 c6 113 lwot tang). Fed ciing da tang lai suét 1an thr 5 vao ngay 21/9, mirc
tang 0,75 diém %, nang mc |4 suét 1én 3,25-3,5% trong béi canh lam phat tai My rat cao
(8,3%), dan dén chénh |éch |ai su4t gitra ddng VND va déng USD thu hep manh, tham chi
c6 nguy co chuyén trang thai chénh léch am. Diéu nay gay bét loi dbi véi ddng VND, anh
hwéng dén kha nang thu hut va gitr chan dong vén nwédc ngoai. D& dam béo duy tri trang
thai chénh Iéch hop ly gitra 1ai suat ddng VND va I sudt ddng USD, NHNN da lién tuc st
dung cac bién phap “bom, hat” tién dan xen. Tuy nhién, 4p lwc tang 1ai suat déng VND van
rat I&én. Thuce té, 1ai suat lién ngan hang da tang kha cao, co thoi diém, |1ai suat qua dém lén
dén 7%/nam (tuan gitra thang 9). Trén thi trwdng lién ngan hang dén cudi thang 8/2022, |3
suét cho vay qua dém déi vai tién VND da tang |én trén 4% va chénh léch |4 suat VND va
USD & mirc 2 diém %; |ai suét phat hanh tin phiéu NHNN ky han 14 ngay tang tlr mc
2,6%/nam vao dau thang 8/2022 |én 4,0%/nam vao cubi thang; tham chi 14i suat qua dém cé
thoi diém tang 1&n murc ky luc 7,5%/ndm (trong tuan gitra thang 9/2022) ké tir ndm 2012.
Ngay sau déng thai tang manh li suat lan thir 5 ctia Fed, NHNN d4 diéu chinh tdng cac mic
|3i suat diéu hanh: 1ai sut tai cAp vén tang tir 4%/nam lén 5%/nam; |4i suat tai chiét khiu tiy
2,5%/nam lén 3,5%/nam; |4i suét cho vay qua dém trong thanh toan dién td lién ngan hang
va cho vay bu dap thiéu hut vén trong thanh toan bu trir ciia NHNN déi véi t6 chire tin dung
tr 5%/ndm 1&n 6%/ndm. Trong ké hoach tang I4i suét ctia Fed, dw kién Fed sé tiép tuc tang
|&i suét 1én khoang 4% vao cubi nam 2022. Diéu nay tiép tuc gay ap lwc 1én mét bang lai suét
cha Viét Nam. Lai suét kho c6 thé duy tri trang thai thap kéo dai, song néu gia thiét vé viéc
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Fed dan t&i gidi han tang |4i suat thi d6 sé la dw dja khéng nhé d& NHNN 6n dinh mét bang
|3 suét trong nam téi.

Hinh 22. Mtrc diéu chinh 1di suat diéu hanh ctia NHNN

Hinh 22a. L&i suét diéu hanh tdng trwéc &p | Hinh 22b. Mdrc thay déi 1ai suét diéu hanh cua
lure téng 14i suét cua Fed Viét Nam so véi mét sé nwéc trong khu vuc
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31. NHNN phéi giai bai toén tim kiém diém can bang giira I&i suét - ty gié - lam phat khi ép luc
gia tang ty gia ciing twong dbi ré rang, dong VND da mét gia khodng 3% so v&i cubi ndm
2021. Viéc tdng manh lai suat diéu hanh nham déi pho véi lam phat khién déng USD tang
gia manh. Tinh dén cubi thang 9/2022, déng USD da tang 15% so v&i cubi ndm 2021 va 19%
so v&i cuing ky ndm 2021. Dién bién lam phat thé gi¢i va sw manh |én cta déng USD gay ap
lwc 16N 1én tdm ly nha dau tw, dong vdn rat ra tao ap lwec mét gia I&n dbi véi ddng tién clha
cac quéc gia mai ndi. Nhiéu déng tién mat gia manh so véi USD, nhw: TWD (-13,5 %); THB
(-11,95%): JPY (-25,18%); KRW (-17,57%); PHP (-13,65%): MYR (-9,67%): INR (-7,44%):
CNY (-10,9%); EUR (-13,49%); GBP (-20,02%). Diéu nay gay ap lwc rat Ién 1én ty gia
USD/VND va viéc gitr 6n dinh gia tri ddng VND. Tinh dén cubi thang 9, NHNN d4 ba 1an diéu
chinh tang manh ty gia mua — ban ngoai t&, tir 23.400 ddng/USD lén 23.700 ddng/USD. Nhin
chung, déng VND da mét gia khoang 3% so véi thoi diém cudi ndm 2021. Véi nhivtng dong
thai can thiép manh mé ctia NHNN (bom — ht tién quy mé Ién lién tuc, st dung khoang 10%
dy tri» ngoai hdi hién cé, ting 1ai suat diéu hanh), mic gidm gia ctia VND so véi USD la thép
nhét trong cac nén kinh té méi ndi chau A. N& lwc gitr 6n dinh ty gia c6 y nghia rat I&6n dbi
véi tinh hinh hién nay cla Viét Nam, nham han ché tac dong nhap khau lam phét trong bbi
canh lam phéat toan cau tang manh. Néi cach khac, NHNN sé& phai diéu hanh chinh sach tién
té theo huéng than trong trong né lwc can bang gitra hd tro tdng trwdng va kiém soat lam
phat trong nwéc. Cac hanh dong sé theo hwéng vira tao dw dia dé ty gia dién bién linh hoat,
hap thu cac cu sbc bén ngoai, vira can thiép thi trwong ngoai t& dé han ché bién dong qua
mirc cla ty gia. Viéc ting 1ai suét diéu hanh vao thang 9/2022 cho théy Viét Nam da bat dau
diéu chinh chinh sach tién té theo huwéng thu hep hon thoi gian qua, chap nhan kho khan
dau tw tam thoi dé co thé kiém soat tét ap lwe lam phat, tranh rdi ro cho hé théng ngan hang,
on dinh kinh t& vi md, binh 6n tam ly cGia doanh nghiép va ngu i dan.
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Hinh 23. Xu hwéng téng gia déng USD va dién mét sb déng tién

Hinh 23a. Xu hwéng tang gia cta déng Hinh 23b. Xu hwéng mat gia cda moét so
USD va ty gia USD/VND dong tién so voi dong USD
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Nguén: Téng hop

32. Cén cén vang lai dang x4u di, tac dong tiéu cuc téi ngudn du tri ngoai héi va kha ndng bao
vé gia trj dong néi té. Can can vang lai ghi nhan tham hut 1,5 ty USD trong quy 1/2022 va
tang 1&n 4,9 ty USD trong quy 111/2022. Tham hut can can vang lai cht yéu do can can thwong
mai hang hoa va dich vu xau di, gidm tir thang dw 1,8 ty USD trong quy /2021 sang thang
dw 0,9 ty USD trong quy 1/2022 va tham hut 1,8 ty USD trong quy |l do ty gia thwong mai lién
tuc suy yéu. Ty gia thwong mai gidm 3,1% trong quy 1/2022 va 2,6% trong quy I, cang lam
trdm trong thém tinh trang xau di da ghi nhan trong hai quy cudi ndm 2021. Xu hwéng nay
phan anh mirc d6 phu thudc cao cla Viét Nam vao nguyén vat liéu nhap khau két hop voi
gia hang hoa thé gi¢i tang cao. Tham hut can can vang lai mét phan dwoc bu dap béi dong
von dau tw trwe tiép nwdc ngoai, cdu phan chinh trong can can tai chinh, tir d6 gitp giam
nhe tac déng dén can can thanh toan quéc té. Tuy nhién, dy tri ngoai héi van gidm 1,1 ty
USD trong quy 1/2022, va tiép tuc gidm khodng 10% sau né lwc can thiép thi trwérng ngoai
héi tinh dén cudi quy 111/2022.

Lwa chon gid@tran tin dung, bdo vé muc tiéu én dinh ty gia, kiém soat |lam phat

33. Cung véi sw phuc héi manh mé cda cac hoat déng kinh té, nhu céu tin dung tdng manh, dét
ra yéu cau néi zoom tin dung cho nén kinh té. Dén cubi thang 9/2022, tin dung toan nén kinh
té ting khoang 10,7% so véi cubi ndm 2021 va tang 17,19% so véi cling ky nam 2021. Dy
kién quy cubi ndm 2022, nhu cau tin dung tiép tuc tdng manh. Zoom tang trwédng tin dung
muc tiéu dwoc dat ra & mire 14% ngay tlr dau ndm nham dap (ng muc tiéu kiem ché lam
phat dudi 4% va tang trwdng kinh té 6-6,5%. Tuy nhién, thyc té tdng trwdng kinh té d&a phuc
hdi manh hon dw kién, tham chi c6 thé ky vong két qua ting trwdng trén 8% trong ndm 2022,
kém theo d6 la nhu cau ting vdn cho san xuét, kinh doanh. CAc tinh toan cho thay, dé dap
&ng nhu ciu vdn tin dung phd hop mirc tdng trwdng cao can gia tdng han mirc tin dung 1én
trén 14% trong nam 2022.

34. O chiéu nguoc lai, muc tiéu kiém soat cung tién, bdo vé gia trj ddng ndi té, ddm bdo én dinh
ty gi&, qua do la han ché céc téc déng tur lam phat toan cau sé gisi han kha ndng néi trén tin
dung. Trong bdi cadnh lam phat toan ciu ting rat cao, ap lwc véi Viét Nam la rat Ién, doanh
nghiép trong nwéc chi yéu nhap siéu, do d6 ap lwec nhap khau lam phat rat Ién. Viéc dé dong
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tién Viét Nam mat gia I&n sé tac dong tiéu cwc dén nhap khau, tac dong dén mat bang gia
trong nwéc, vi vay, diéu hanh chinh sach tién té sé nghiéng theo gi® 4n dinh ty gia 6n dinh.
Khi Fed tang nhanh, manh I4i suét véi tdc do tang cao nhét trong vong 40 nam da dan dén
ty gid toan ciu x&o tron, budc mét loat ngan hang trung wong thé gidi tng 1ai suat dé dam
bao ty gia ddng tién cha ho khdng méat gia qua Ién. Viét Nam khong thé cung lac 6n dinh |
suét, ty gia va gia tang tin dung. Két qua tinh toan véi gia dinh néu NHNN néi thém 1% han
murc tin dung 1én mc 15% trong ndm 2022, sé& c6 khoang trén 104,5 nghin ty déng vén tin
dung dwoc dwa vao nén kinh té, twong dwong 1,2% GDP nam 2021. Tac dong c6 thé lam ty
gia USD/VND gia téng. V&i viéc cung tién dong tang thém V&i nén tang vi mé hién nay, dw
béao kha nang NHNN néi thém zoom tin dung sé twong déi khé xay ra, trir khi lam phét van
dworc gitr & mire thap, va NHNN c6 di ngudn duy trir ngoai hdi va coéng cu dé én dinh ty gia.
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PHAN I1: RUI RO, THACH THUC NAM 2022 VA 2023

. Dén thoi diém hién tai, nhiéu chi sé kinh té vi md kinh té Viét Nam cho thdy xu hwéng phuc
hoi kinh t&¢ manh mé. Tuy nhién, nén kinh t& van dang di mat v&i hang loat cac yéu té bat
loi, rdi ro va thach thirc méi, ciing xuat hién. Viét Nam c6 thé bj “méc ket” trong thé “danh
ddi” va/hodc “can bang” cac chinh sach nhw gitr n&i 16ng va that chat cac diéu kién hé tro
phuc héi kinh t& va kiém soét lam phat, an toan hé théng tai chinh quéc gia. Mét s6 rui ro 16n
nhét hién nay c6 thé |am thay déi xu thé tang trwdng va kha néng phuc hdi cta kinh té Viét
Nam trong nam 2022 va tac dong co thé kéo dai sang 2023 c6 thé ké dén nhu sau:

1. Cuéc chién tai Ukraine kéo dai va khang hoang nang lwong tai EU

36

37.

. Xung dét Nga — Ukraine van 1a mét trong cac rdi ro Ién nhét hién nay déi véi trién vong kinh
té toan cau do hdu qud nang né dé lai déi van dé nang lwong, clng Véi tinh trang dut gay
chudi cung trng toan cdu. Cudc chién tai Ukraine dén nay van chwa cé diu hiéu ha nhiét.
Ngay 30/9, Téng théng Nga Vladimir Putin tuyén bd sap nhap 4 tinh ctia Ukraine, khang dinh
Moscow sé chién thang trong chién dich quan sy nay. Quyét dinh dwoc dwa ra sau khi chinh
quyén 4 tinh ctia Ukraine t chirc treng cau dan y. Kiev va phwong Tay tuyén bb cac cudc
trwng cau dan y vi pham luat phap quéc té va co tinh ép budc. Bdng thei, ciing trong ngay
30/9, Kiev théng bao chinh thirc ndp don gia nhap NATO va sé khdng dam phan hoa binh
véi Nga néu dng Putin van 1a tdng théng. Nhw vay, dién bién cta xung dot hién rat kho dw
bao, trong khi dé, cang thang gitra phwong Tay déi véi Nga cling ngay cang gia ting véi
nhiéu 1&nh trirng phat vé kinh té dwoc ap dat déi véi Nga. Va, kha nang xung dot két thic
bang cac cudc dam phan vao cudi nam 2022 1a rat khé xay ra. Cac nhan dinh lic nay déu
nghiéng vé kha nang xung dot c6 thé sé kéo dai sang 2023 v&i nhiéu dién bién méi.

Cho dén thoi diém hién tai, day van la cudc chién gitra Nga va Ukraine. Tuy nhién, viéc
phwong Tay can dw ngay cang sau vao cudc chién nay khi chuyén sang cung cép vi khi
hang nang cho Ukraine c6 nguy co khién xung dét leo thang. Phwong Tay van t chéi clv
quan doi t&i Ukraine, cling nhw tir chdi yéu cau cta Tong thdng Volodymyr Zelensky vé viéc
thiét I1ap ving cAm bay & Ukraine. Du vay, hé tro’ quan sy cho Ukraine dang gia tdng nhanh
chéng. Viéc cung cap céc vii khi va hau can ctia phwong Tay cho Ukraine trong cudc chién
véi Nga c6 thé kéo dai vai thang, tham chi vai ndm. Nga thwdng dwa ra tuyén bd vé viéc
pha hiy nhirng kho chia thiét bi quan sy cia phwong Tay & Ukraine. Trong khi d6, binh
linh Ukraine dwoc huan luyén st dung céac vii khi clia phwong Tay & bén ngoai nwdc nay
dé tranh déi dau tryc tiép vai Nga. Tuy nhién, néu viéc dao tao dién ra rong hon, Nga c6 thé
sé tan coéng cac can cir muc tiéu & nhixng nwéc lang giéng ctia Ukraine. Diéu nay c6 18 sé
kich hoat diéu 5 Hién chwong NATO, kéo lién minh nay vao cudc chién va mé rong dang ké
quy md xung dét.

Néu theo kich ban chién si leo thang, tinh trang lam phét toan ciu sé chwa cé diém dung,
khdng hodng ndng lwong va bét 6n toan cau gia tdng. Tuy nhién, nhu cau gidm co thé sé
khién gia ndng lwong gidm. Nga quyét dinh dirng cung cap dau mé va khi dét cho toan bo
EU, twong tw nhw dong thai cia nwéc nay véi Ba Lan va Bulgaria. Gia hydrocarbon, néng
san va khoang san sé ngay cang gia tang. Nén kinh té thé gidi sé tré nén bat 6n va diéu nay
sé ngay cang toéi t& néu chau Au can dy vao cudc chién & Ukraine. Thé gidi dbi mat véi nguy
co thiéu lwong thwe. Tinh trang b4t 6n ngan can nhirng khodn dau tw trén quy mé toan cau.
Céc qudc gia dang phat trién sé chju tac dong Ién nhat va roi vao vong xody no nan.
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38. Viéc kéo dai chién st tai Ukraine, dac biét 1a cac dién bién leo thang gén day duw bao sé gay
thém céc tac dong tiéu cuc dén kinh té thé gidi ndm 2022-2023, xu huéng nghiém trong hon
trong ndm 2023. Két qua tinh toan t» md hinh NiIGEM cho thdy, GDP thé gi&¢i s& mat thém
0,56% vao nam 2022 va 0,94% vao nam 2023 do tac dong kéo dai cia xung dét tai Ukraine,
kéo theo cac lénh trirng phat ciia My va Phuong Tay dbi véi Nga. EU, Nga la nhirng nén kinh
té chiu &nh hwédng |&n nhat. EU phu thudc 1én vao ngudn ddu mé tir Nga, va dang ding truéc
tinh trang thiéu hut nhién liéu nghiém trong do céc 1énh cAm nhap khau dau tr Nga. Nhat Ban
chiu anh hwéng Ién do nhiéu cdng ty c6 mbi quan hé kinh doanh véi dbi tac Nga hoac xuét
khau hang héa sang Nga.

Hinh 28. Tac déng xung dét tai Ukraine dén GDP va lam phét toan cau nam 2022-2023

Hinh 28a. Tac dong dén GDP Hinh 28b. Tac déng dén lam phat
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Ngudn: Tinh toan cda nhém nghién cdu dwa trén mé hinh NiIGEM. % so véi kich ban co sé.

39. Viét Nam sé déi mat vé6i hang loat cac céc rdi ro rdi vé suy gidm xuét khdu do nhu cdu thé
giGi yéu di, trong khi &p luc lam phét gia tédng do gia c& ddu vao téng cao, tinh trang dut gay
chudi cung g va chi phi nhién liéu tdng. Chinh sach phuc hdi kinh t& sau dai dich ciing gap
tré ngai. K&t qua tinh toan tac dong cua chién sw tai Ukraine va dién bién leo thang cho théy,
GDP cua Viét Nam c6 thé giam nhe 0,38% trong nd&m 2022, nhwng tac ddng manh hon trong
nam 2023, vé&i mirc giam 0,84% GDP; trong khi lam phat tang thém 1,7% so v&i kich ban co
sé trong nam 2022 va 1,63% trong 2023.

Hinh 29. Tac déng ctia xung dét tai Ukraine t&i kinh té Viét Nam
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Ngudn: Tinh toan ctia nhém nghién ctru t&r mé hinh NiGEM.
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2. Chinh sach zero COVID va suy giam tang trwéng tai Trung Quéc

40. Trung Qudc hién la mét trong sé rét it quéc gia theo duéi chién Iwoc zero COVID véi cac bién
phap kiém soét dich bénh nghiém ngat. Ti & tiém véc xin déi véi nguoi cao tudi tai Trung
Quéc con han ché, dich vu cham séc stirc khde & nhiéu viung néng thén chwa dap &ng nhu
cau. Mot sé wac tinh cho thay, Trung Qudc cé thé dbéi mét véi 1an séng 200-300 triéu ca
nhiém COVID-19 néu khéng ap dung cac bién phap phong dich nhw hién tai. Trong trwdng
hop d6, sb ngudi cao tudi ttr vong sé tdng manh. Bén canh dé, cach tiép can véi chinh sach
zero COVID la d3c trwng trong hoach dinh chinh sach ctia Trung Quéc, d6 1a sdn sang chap
nhan chi phi cao trong ngén han dé dat dwoc cac muc tiéu dai han hon, giup nén kinh té
tranh dwoc nhirng cl séc tir bén ngoai. Tuy nhién, chinh sach zero COVID sé gay tén hai
cho nén kinh té, dac biét 1a trong bdi canh kinh té thé gi¢i dang chiu anh hwéng manh ti
cudc chién tai Ukraine. Tai Hoi nghi B6 Chinh tri Trung Quéc dién ra ngay 28/7, Trung Qubc
tiép tuc khdng dinh duy tri chinh sach “zero COVID’, coi day |a mét wu tién chinh tri, mac du
van nhéc lai sé cb gang dat dwoc can bang gitra kiém soét dich va tang trwdng kinh té.

41. Bloomberg dura ra ba kich ban vé kiém soéat djch COVID-19 tai Trung Qudc:

e Kich ban 1 — kich ban co sé: Céac bién phap phong tda sé dwoc ap dung mot cach
cuc bd dé gitr cho sé ca nhiém gan bang khéng. Kich ban nay dwoc cliing cb béi yéu
td chinh tri. Cha tich Tap Can Binh dang hwéng téi nhiém ky thér ba vao cudi nam
nay, ngu y rang bat ky sw thay déi chinh sach Ién nao nao cé thé sé phai doi dén
nam 2023. Kich ban nay dwoc danh gia cé nhiéu kha nang dién ra nhét, do quyét tam
chinh trj ctia Trung Quéc trong viéc duy tri chinh sach zero COVID da dwoc khang
dinh trong héi nghi ctia B& Chinh tri Trung Quéc madi day.

e Kichban 2 - kich ban tich cwc: Trung Qudc s& mé clra dan dan, nho tiép can cac loai
vaccine tét hon. Do chi phi cia viéc déng ctra, phong tda ngay cang Ién, viéc mé
clra mot cach dan dan va co kiém soét c6 thé la con dwdng it tdi t& nhat va la con
dwéng ma Trung Quéc c6 thé thue hién.

e Kich ban 3 - kich ban x4u hon, dich bung phét lan réong ngoai tAm kiém soat, dan dén
viéc dong clra va phong tda trén pham vi toan quéc gia. Diéu nay c6 kha nang lam
gidm tbc do tang trwdng kinh t& nwéc nay xudng 1,6% trong nam 2022 va gay ra
nhirng ct séc méi cho nén kinh té thé gidi.

42. Viéc thuc hién cac bién phap kiém soat dich bénh nghiém ngét gay thiét hai dang ké déi véi
chinh kinh té Trung Quéc. Do céc tinh bi phong téa chiém t&i mét phan tw GDP cla Trung
Qubc, dot bung phaét dich trong quy | va thang 4/2022 da tac dong lam gidm t&i 0,4 diém %
tang trwdng GDP cla Trung Qudc, con 4,6% trong ndm 2022. Trong kich ban x4u hon, néu
tinh trang déng ctra & Thwong Hai kéo dai trong hai thang va céc thanh phd 1&n khac ciing
bi anh hwdng, tang trwdng ndm 2022 c6 thé con gidm manh hon, xudng con 3,8%. Trong
trwong hop xau nhéat, nhw da dién ra vao quy 1/2020 I&p lai, ting trwéng kinh té Trung Quéc
chi con 1,3% (Theo nghién cu gan day (Allianz Research, 2022)).12

12 Kjch ban 1: Cac bién phap kiém soét dich tai Trung Qubc duwoc ndi léng tir quy 111/2022. GDP
Trung Quéc tang 4,1% trong nam 2022 (gidm 0,5 diém % so v&i dy bao dua ra khi
chuwa cé dot phong téa)

Kich ban 2: Trung Qudc tiép tuc &p dung céac bién phap kiém soat dich cho t&i hét quy 111/2022. Kinh
té Trung Quéc chi dat mirc téng truwdng 3,8% trong nam 2022.
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. Chinh séch zero Covid tai Trung Qudc du dién ra theo kich bdn nao ciing sé dnh huéng tiéu
cuc téi kinh té thé gisi va Viét Nam. Véi vi tri quan trong ctia Trung Quéc trong chudi gia tri
toan cau, tinh trang “lockdown” va gian doan san xuét tai quéc gia nay da lam tang thém tinh
trang rdi loan cac chudi cung &ng toan cau, gay ra nhiéu rdi ro cho san xuét toan ciu. Tinh
trang tac nghén tai cac cang cda Trung Qudc sé tiép tuc tao ra cac nat thét vé logistics, gay
thém khé khan cho van chuyén toan ciu nam 2022 - 2023. Bén canh d6, xu hwéng suy gidm
tang trudng tai Trung Quéc do tac ddng cuia cudc chién tai Ukraine va cac bat 6n noi tai cha
kinh t& nwéc nay nhw khing hodng bat déng san va sy sut gidam nhu ciu trong nwéc nam
2022-2023, anh hwéng tiéu cuc téi xuat khdu cha Viét Nam sang qubc gia nay. Ngoai ra,
tinh trang thiéu ngudn cung do phong téa tai Trung Quédc ciing &nh hwédng ndng né téi hoat
dong san xuét tai Viét Nam. Theo két qua tinh toan ter mé hinh NiGEM, téc dong cda viéc
kéo dai chinh sach zero COVID tai Trung Qudc c6 thé khién GDP cda Viét Nam gidm lan
Iwot 1a 0,33 diém %, 0,49 diém % va 1,14 diém % trong cac KB1, KB2, KB3.

Hinh 30. Tac déng cla chinh sach zero-COVID t&i Viét Nam — diém %
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Nguén: Tinh toan cda nhém nghién ciu ter mo hinh NiGEM.

3. Tinh trang dt gdy cac chudi cung trng toan cau
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45,

. Cl séc ter cude chién Nga — Ukraine va céc dot phong téa méi & Trung Qudc |a cac yéu té
c6 thé lam duit gay kéo dai cac chudi cung (g toan cdu, dan t6i kéo dai thdi gian giao hang
va tiép tuc day gia ca tang cao. Cac cac chuyén bay va cac chuyén hang qua dwdng bién A
- Au dang bi cham lai do xung d6t tai Ukraine. Nguén cung cép paladi, niken va lta mi bj de
doa. Tinh hinh van chuyén bang dwong hang khéng gap nhiéu khé khan do khéng phan
Ukraine dang déng clra v&i cac chuyén bay dan sw va viéc cac hang hang khong tranh bay
qua khdng phan Nga khién gia cwédc van chuyén hang khéng dang tang dét bién, 1am giam
dang ké lwong hang hoa di chuyén qua loai hinh van tai nay. Nhiéu hang 6t6 phai déng ctra
nha may vi thiéu phu tung. Trong khi d6, Nga dap tra cac lénh trirng phat ctia phwong Tay
bang ké hoach kiém soat xuét khau. Chau Au chju anh hwéng I&n do &p lwc lam phat, chudi
cung (rng bi gian doan va gia nang lwong cao dang lam tdng kha nang suy thoai kinh té.

Cu s6¢ méi déi véi chudi cung tmg toan cau xuét phat tir chinh sach “China zero-COVID” dw
bao sé gay thém ap luc déi véi lam phat toan cdu. S dung chi sb thdi gian giao hang cta
cac nha cung cép trong chi sé PMI nganh san xuét cta Trung Quédc lam dai dién cho cac nat
that trong chudi cung &ng trong nwéc, sy sut gidm -1 diém % trong chi sé nay c6 thé 1am

Kich ban 3: Dich lan réng va gay ra hiéu qué nghiém trong, budéc Chinh pht Trung Quéc ap dung
bién phap phong téa nghiém ngat trén toan qudc. Kinh té Trung Quéc chiu anh hwéng
nang né va chi dat mc tang trudng 1,6% trong nam 2022.
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47.

48.

tang + 1,1 diém % gia san xuét trong hai thang sau do (Allianz Research, 2022). Déi lai, gia
san xuét co xu huéng dan dat gia xuat khau cta Trung Quéc trong hai thang (v&i d6 nhay +
0,9pp) - va sau dé cé mdi twong quan véi lam phat & phan con lai ctia thé gidi. Vao cudi nam
2021, sy thiéu hut san xuét & Trung Quéc chiém khodng 1/3 mirc tang ty 1& lam phat & My
va Khu vuc ddng tién chung chau Au (1,5 diém dén 2,0 diém). Hién tai, ct sbc vé logistics
dang dién ra tr Trung Québc da twong dwong 3/4 so véi nam 2021.

Péi véi Viét Nam, méc du cac tac dong truc tiép khong dang ké nhung téc déng gian tiép la
r4t Ién. CAc 1énh trirng phat va tinh trang dt gay chudi cung tng dan dén tinh trang khan
hiém nhiéu mat hang co ban. Tinh trang dit gay chudi cung tng & hai thi trwong Nga va
Ukraine anh huéng I&n téi doanh nghiép nganh thiy san trong nwéc khi phan Ién cac nguyén
liéu déu dwoc nhap khau tir Nga. Bén canh d6, cac tac dong tiéu cwec do chudi cung rng
toan cau bj gian doan, dic biét |a dbi véi hoat dong xuét khdu cac méat hang dién, dién to
kha 1&n. Nga va Ukraine 1a hai nha cung cép I6n vé niken, neon, krypton, nhém va palladium
- nhirng vat liéu quan trong dé san xuat cac nguyén phu liéu cu thanh cac thiét bj dién to.
Vi vay, bat ky han ché hay gian doan nao vé ngudn cung hang héa Nga cé thé gay gian doan
chudi san xuét thiét bj dién ttr, du Viét Nam khéng tric tiép nhap khau thiét bi dién tir tr Nga
va Ukraine.

Tinh trang d&rt gdy chudi cung (rng toan cau khién cac doanh nghiép trong nwéc phai tich
cwc xoay x& tim giai phap thich (rng, tim nguén hang/thij trwdng thay thé, néi dia héa chubi
cung (ng nham giadm thiéu rdi ro. Trong linh virc dét may, t& dot bung phat dich COVID-19
nam 2020 lam dut gdy chubi cung trng nguyén phu liéu dét may dén nay, nhiéu doanh nghiép
da day manh néi dia hoa chudi cung (rng, tuy nhién viéc dap ng chwa nhw ky vong. Nguyén
liéu trong nwéc maéi dap ing dwoc 10% nhu cau vai, mat hang béng van phu thudc Ién vao
ngudn hang nhap khau. Nhirng doanh nghiép mua vai tr Trung Quédc cé kha ndng sé bi &nh
hwéng nang. Trwdc mat, doanh nghiép c6 thé chuyén hwéng mua nguyén phu liéu tr Han
Qudc, Pai Loan hoac trong nwéc va chap nhan tré gia cao hon, thuwong lwong véi dbi tac dé
giao hang cham. Theo Hiép hdi Cac nha san xuat 6td Viét Nam, do anh hwéng cda dai dich
Covid-19 nén chudi cung tng linh kién kho cé thé phuc hdi trong thoi gian ngén. Do d6, cac
hang 6t phai té chire lai, cai thién quy trinh hoat dong va tim kiém thém nhiéu nha cung cép
linh kién khac dé tranh |& thudc vao mét sé thj trweng. Trwdc tinh trang thiéu hut ngudn cung
hang dién may & mot sé nganh hang trong thang téi, cac nha ban 1& da cé dong thai ting
lweong hang dy trir thém 30% so v&i binh thuwong.

Mé&c du tinh trang dit gay chudi cung (rng toan cau c6 déu hiéu cai thién do viéc ndi 1dng
cac bién phap kiém soét dich cta Trung Quéc, ciing nhw thda thuan dat dwoc mai day gita
cac nwédc vé dé bd phong téa xuat khau ngii cde ctia Ukraine tir Bién Den, nhwng viéc Trung
Qudc tiép tuc theo dudi chinh sach zero-COVID va cang thang tai Ukraine chwa ha nhiét
khién cho rai ro dit gay chudi cung (rng toan cau van I&n, tr dé anh hwéng téi hoat dong
san xuét va xuat khau cla Viét Nam. Van dé van chuyén tai chau Au dang gap kho khan, do
khu vic nay gan véi dia diém giao tranh & Ukraine. CAc bién phap trirng phat dbi véi hang
héa va cac mat hang khac co6 xuét xir hodc hwéng dén Nga dang lam phurc tap thém dong
chay thwong mai chau Au, dac biét la tr chau A. Céac sé liéu tir Vién Kinh té Thé gisi Kiel
clia Blrc vao thang 7/2022 cho théy tinh trang téc nghén tai cac cang & Bac Au van tang,
d&c biét 1a doc theo B& Bong Hoa Ky, noi cac tau dang xép hang trong nhiéu ngay hoac
tham chi nhiéu tuan tr Georgia dén New York dé ché dwoc bbe d& hang. Vién Kiel ciing cho
rang tinh trang tdc nghén cla cac tau container ngoai khoi cac cang ctia Dirc tai Bién Bac
ngay cang tré nén toi té da anh hwdng dén thwong mai cdia Lién minh chau Au (EU) véi chau
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A. Do d6, khdi lwong hang hda & Bién Do, tuyén dwong thwong mai chinh gitba EU va chau
A, hién thdp hon 21% so véi mirc binh thwdng, chd yéu do khoé khdn vé van chuyén hang
hoa tir chau Au sang chau A.13

49. Mat khéac, trong dai han, Viét Nam c6 thé hwéng loi tir tinh trang dirt gay chudi cung (rng tai
Trung Quéc do xu hwéng dich chuyén chudi cung (rng toan cau ra khdi Trung Quédc va xu
hwéng cling cb, da dang hoa chudi cung wng. Cac cdng ty da qudc gia, dac biét trong linh
vue dién tir va 6 t6, dang day manh dau tw vao san xuét chip hodc tim kiém cac nguén cung
cap dau vao 6n dinh hon!* Dau thang 5, mot cudc khao sat nhanh ctia Phong Thwong mai
Lién minh Chau Au va céng ty tw van quan ly Roland Berger cho thay, 23% cac cong ty dwoc
hdi dang can nhac chuyén cac khodn dau tw hién tai hodc ké hoach cla ho ra khéi Trung
Qudc do céac bién phap kiém soat dich bénh. M6t cudc khao sat khac ciing dwoc cong bd bdi
Phong Thwong mai Birc chi ra, gin mét phan ba sé nhan vién nwéc ngoai dy dinh rdi Trung
Qudc do cAc bién phap lién quan dén COVID-19 va 10% dy dinh lam nhw vay ngay ca trwéc
khi hop déng lao ddng hién tai cta ho két thuc.

50. Cac codng ty quy md vira cia chau Au ngay cang cé xu hwéng lwa chon Viét Nam thay cho
Trung Quéc vi mét sb ly do: gia nhan cdng ctia Trung Quéc ting, quan hé gitra Trung Qubc
va cac nwéc chau Au x4u hon tlr ndm 202115, chinh sach zero-COVID ctia Trung Quéc vao
nam 2022 lam giadm niém tin ctia cac céng ty EU vao Trung Qudc nhw mot dia diém san xuét
dang tin cay do chinh sach nay khién chudi cung &ng toan cau roi vao hén loan va anh
hwéng téi hoat dong san xuét tai cac thanh phd bi phong téa, déng théi Hiép dinh EVFTA
gitra Viét Nam va EU ciing 1a mot dong lwe thic day cac cong ty EU téi dau tw tai Viét Nam.
Thang 12/2021, cbng ty Lego ctia BPan Mach da thong bao sé xay dwng moét nha may tri gia
1ty USD (935 triéu euro) gan trung tdm kinh doanh & phia Nam Thanh phé H6 Chi Minh,
mat trong nhi*rng dw an dau tw I&n nhat cta chau Au tai Viét Nam cho dén nay.

4. Chinh séch tang lai suat caa My va phan tng cac dong tién I&n khac

51. Nhdm déi pho véi tinh trang lam phéat & mdc cao ky luc trong 4 thap ky, Fed da budc phai
thuc hién chinh séach tién té that chat manh tay, véi quyét dinh ting 14i suét lién bang lan the

13 https://english.news.cn/20220805/ec93978e529e4568836eech2bb9433fb/c.html.

14 |ntel c6 d6ng thai méi vé dich chuyén chudi cung (rng vé&i viéc dau tw 33 ty bang Anh vao san xuét
chip tai chau Au. Cu thé, ngay 15/3/2022, nha san xuét chip ctia My la Intel da cong bb ké hoach dau
tw 33 ty EUR vao san xuét & chau Au, ddng théi ddy manh cac chirc nang nghién ciru va phat trién
(R&D) trén toan khu vuc. Day la giai doan dau tién cda chién lwoc dau tw 80 ty EUR cla Intel vao
chudi gia tri chat ban dan. Chién lwoc dau tw tap trung vao viéc tdng cudng nang luc san xuéat cia
Intel & Chau Au, tao ra mét hé sinh thai chip Chau Au thé hé tiép theo va dap &ng nhu cau vé viéc
xay dung mot chudi cung (ng can bang va linh hoat hon. Indonesia mai day da thu hit 15 ty USD dw
an dau tw vao chudi cung L’rng xe dién. Hai théa thuan riéng biét trj gia 15 ty USD da dwoc ky két dé
phat trién chudi gia tri pin & Indonesia, khi cac nha san xuét (tap doan do LG Energy Solution dan dau
- nha san xuét pin xe dién (EV) I&n thi hai thé gi¢i) st dung quoc gia Déng Nam A nay lam trung tam
san xuat xe dién thay thé cho Trung Quéc. Pay la mot cot moc quan trong aé Indonesia tré’ thanh mot
trong nhitng nwéc di dau trong nganh pin EV toan cau. Indonesia hién 1& nha san xuét niken I&n nhat
thé gidi, voi trir lwong khodng 21 triéu tan, tiép theo 1a Australia (21 triéu) va Brazil (16 triéu). Trong
nhirtng nd3m gan day, chinh phi Indonesia da dwa ra mét chinh sach m&i nham han ché xuét khau
nguyén liéu thd ra nwédc ngoai va da qua ché bién hodc ndu chay, budc Indonesia phai dau tw nhiéu
vao viéc ché bién cac kim loai d6. Indonesia dwoc dw b4o sé tré thanh qubc gia s mot vé cong suat
Xt Iy niken cAp pin trén toan cau vao nam 2025, chiém ty trong I&n nhét trong cong suat san xuat
niken cho pin EV, soan ngdi ctia Trung Quédc do Chinh phd thu hut dau tw.

15 Khi EU &p dé&t cac bién phap trivng phat ddi véi Trung Quédc vi hanh vi dbi x&r véi ngudi thidu sé Hoi

gido Duy Ngd Nhi & khu vire Tan Cuong va céc lénh trivng phat ctia Tung Quéc véi cac quan chive EU.
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53.

54.

55.

5 (ngay 21/9/2022) trong 9 thang ndm 2022, nang lai suat co ban I&n 3,25-3,5%. Pay la lan
th ba lién tiép, |4i suat tang & mc 0,75 diém %.

Kiém soéat lam phét d4 tré thanh muc tiéu chinh séch hang dau cia My trong giai doan hién
nay va 16 trinh cda Fed cho thdy téc dé téng I4i suét sé khong sém dumg lai. Cac dw bdo maoi
nhét ctia Fed, |4i sut chinh sach cha ho sé tang |én 4,4% vao cubi ndm nay, tirc cao hon 1
diém phan tram dwoc dy bao hdithang 6, Fed sé can tang 1,15% niva trong 2 cudc hop cudi
nam, trudc khi dat dinh 4,6% vao nam 2023 dé chéng lam phét. Viéc cat giam |ai suat c6 thé
di&n ra ba I4n vao nam 2024 va thém bdn dot nira vao ndm 2025, dé dwa ty & quy dai han
xubng murc trién vong trung binh la 2,9%. Viéc tang 1ai suit manh tay véi hy vong lam phat
chinh s& gidm xudng 5,4% trong ndm nay va gidm tré lai muc tiéu 2% vao nam 2025. Lam
phat co' ban khéng bao gém lwong thuc va nang lwong dy kién sé gidm xubng 4,5% trong
nam nay, it thay ddi so v&i mare 4,6% hién tai, trwde khi cudi cung gidm xudng 2,1% vao ndm
2025.

L6 trinh tdng manh 14 suét duw kién cda My co thé gitp gidm téc do lam phat, song c6 thé
khién kinh té My gidm téc manh va déi méat véi nguy co suy thoai. Lai suét tdng cao dong
nghia v&i viéc thu hep cac diéu kién cho san xuét kinh doanh. Suy thodi la c6 thé xay ra, dac
biét néu Fed phai tiép tuc that ch&t manh mé. Hoi thang 6, Fed du bao kinh t& My nam 2022
c6 thé tang trudng & mc 1,7%, tuy nhién hién nay, Fed danh gia tang truéng dy kién chi
con khoang 0,2%, diéu nay cho thay kinh té gidam tdc r4t manh. Ngoai ra, hién that nghiép
My dang & mdc 3,7%, ky vong sé tang lén 3,8% rdi 4,4% sang ndm 2023. Nhw vay thét
nghiép sé tang thém 0,7% trong 12 thang t&i. V&i 3 div liéu vé GDP, lam phét va that nghiép
dang cho thay kinh t& My déi mat nhiéu nguy co kinh té suy giam.

Pong thai tdng manh |ai suét cia Fed tac déng rét Ién dén céc chinh sach |ai suét cda cac
qudc gia. Quy dao that chat tién té ctia Fed c6 thé anh hwéng dén quyét dinh cia NHTW céc
nwdc va cac dong tién cha chét. Thye t& méi lan Fed tang 1ai suat, tac dong déu thé hién rét
r6. Mat bang |4 suat trén thé gidi sé tang lén, nhéat 1a 14i suat déng USD. Béng thoi, ti gia
tang Ién do déng USD tang. Ngoai ra, déi véi mot sb qudc gia thi nghia vu trd no ciing bi
tang I&n va cudi cung la hién twong dich chuyén dong vén dau tw, nhat la vdn dau tw gian
tiép.
Anh hudéng cia dot nang |ai sudt méi nhat (21/9) va 16 trinh sap t6i cda Fed c6 thé sé kéo
dai va manh mé hon nhikng |&n truéc. Cac quéc gia 1ap tie ¢6 phan (ng véi dong thai nay.
Tai chau A, cac NHTW Philippines va Indonesia déng loat tang 1ai suat thém 0,5% |én
4,25%. V&i quyét dinh nay, 1ai suat co ban cla Philippines hién da tang lén mc cao nhat ké
twr thang 8-2019. Trong khi d6, day 1a thang th hai lién tiép, NHTW Indonesia tang |4i suat
co ban dé kiém ché lam phat va binh 6n déng néi té, diéu ndm ngoai dy béo cta phan Ién
cac chuyén gia phan tich. Tai chau Au, Ngan hang trung wong Na Uy théng bao tang l3i suét
tir 1,75% I&n 2,25%. NHTW Thuy ST (SNB) thang bao didu chinh tang Iai suét thém 0,75%
lén mirc 2,5%. Ngay 22-9, NHTW Anh (BoE) ciing t&ng 13i suét thém 0,5 diém % Ién 2,25%
dé kiém soéat lam phat. Cung ngay, co quan quan ly tién t&é Hong Kong (Trung Quéc) da
quyét dinh tang |ai sut thém 0,75 diém %, 1én 3,5%, mirc cao nhét trong vong 14 ndm qua.
Tai Nhat Ban, Chinh phi va Ngan hang Trung wong Nhat Ban da quyét dinh can thiép vao
thi trwong tién té dé chdn da maét gia cia dong yén. Day la Ian dau tién sau 24 nam (ké tr
nam 1998), Nhat Ban thyc hién déng thai nay. Tlr dAu nam t&i nay, khoang 90 ngan hang
trung wong da nang lai suat va 1/2 trong sé d6 nang lai suét it nhat 1a 75 diém co ban mbi
lan. Diéu nay lam gia tang rdi ro cho cac nén kinh t& b&i chinh sach tién té cta cac ngan
hang sé tac dong 14n nhau ciing nhw anh huéng dén gia tri cac dong tién va “xuét khau lam
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phat” ra nwéc ngoai. Viéc that chat chinh sach tién té manh mé sé gay thém nhirng tré ngai
sau dai dich Covid-19 va xung dét tai Ukraine, khién tang trwdng kinh té toan cau ding truwéc
nguy co giam xudng khoang 1% trong ndm 2023. Tinh hinh hién nay dang khién “kich ban”
suy thodi kinh té toan ciu ngay moét dén gan.

Céc dong tién 16n ngoai USD roi vao trang thai mat gia manh. Viéc tdng manh 1i suét khién
gia tri ddng USD tang manh. Chi sb Dollar index (DXY) — so sanh USD véi ré cac dong tién
ddi tac cha chét — co thoi diém tang vot Ién mirc cao nhat mai trong vong 20 nadm - 111,65.
Trong 9 thang, déng USD tang trén 13% so v&i cudi nam 2021. Ngwoc lai, phan Ién cac
ddng tién 1én khac mét gia manh. Béng EURO, thanh phan I&n nhét trong chi sé DXY, giam
xudng mirc thp nhét trong 20 ndm, cham 0,9810 USD, m&rc mat gia twong dwong khoang
16% tir dau ndm dén nay. So vé&i déng Yen, ddng USD tang nhe, ting 0,5% lén 144,41 yén,
kha nang Nhat Ban sé can thiép dé kéo dbng Yen tang 1én. Déng dé la Canada gidm xubng
murc thdp nhat trong hai nam so vé&i ddng d6 la My khi cac nha dau tw can nhac ké hoach
tiép tuc tang lai suat cta Fed. Két thac phién, CAD gidm 0,3% xubng 1,34 CAD/USD, hay
74,63 US cent, sau khi c6 ltc cham mrc thap nhét ké tir thang 8 nam 2020 — 1a 1,3445 CAD.
Poéng Bang Anh gidm xudng mirc 1,1285 USD: 1 Bang - mirc thp nhéat ké tr nam 1985 so
véi USD sau khi Téng thdng Nga Vladimir Putin ngay 21/9 ky sac Iénh déng vién cuc bo dé
huy déng lwc lwong dy bi tham gia chién dau bao vé Nga va céc vung 1anh thd cha nwéc
nay. Bang Anh da méat 16% gia tri so véi ddng do la tlr dadu ndm dén nay do lo ngai vé suy
thodi kinh té toan cu gia tang, cung véi cang thdng dia chinh tri bung phat va lam phat tang
vot. Ap lwc gidm gia ddi véi cac ddng tién chau A co thé tang 1én, dac biét 1a do ky vong réng
Fed sé tiép tuc tang lai suat trong nlra d4u nam 2023.

Sw khac biét vé xu hwéng chinh sach tién té khién chénh Iéch ngay cang I6n gidra 1ai suét
cla Fed véi cua ngén hang trung wong Trung Quéc, von da gid 1ai sudt & mic thap, da gay
ap luc déc biét 1én déng Nhan dan té. Ty dau ndm dén nay, déng Nhan dan té da méat 11%
gia tri so vé&i USD va dang trén da ghi nhan nam giam gia manh nhét ké t 1994, phan anh
sw khac biét chinh sach gitra My va Trung Quédc. Trong khi PBOC dang néi 1dng dé kich
thich nén kinh té& i ach vi chéng dich va bat déng san, My lai nang |ai suat d& ha nhiét lam
phat. Ddng Nhan dan té lao déc xudng mirc thap nhét trong vong 26 thang do chénh Iéch I&i
suét gitra My va Trung Qudc gia tdng I&én mrc cao nhat ké tr ndm 2020 — khi dich Covid-19
bung phét 14n d4u tién. Hién gia Nhan dan té tai thj trwng Trung Quéc giao dich quanh 7,16
Nhan dan té dbi moét USD. Gia nay dang vé sat mbc 7,2 Nhan dan t& mot USD - mirc thap
nhét tr n3m 2008 tré lai day. Theo cac chuyén gia phan tich, néu pha v& méc tam ly quan
trong 7,2, gi&i chirc Trung Quédc sé tung ra nhiéu chinh sach hon dé giam téc, nhdm ngén
dong vén rat khéi dat nwéc va gitk én dinh thi trwdng tai chinh. Cac chinh sach kha thi 1a diéu
chinh ty gia tham chiéu, tdng ngudn cung USD trong nwéc va siét ngudn cung Nhan dan té
nwéc ngoai dé han ché viéc ban khéng. Sau ci sut manh cia ddéng Nhan dan té, PBOC da
ap dat yéu cau dy phong rui ro 20% dbi véi doanh sé ban ngoai hdi ky han cltia cac ngan
hang. Tt thang 8, co quan nay ciing da thiét 1ap ty gia tham chiéu hang ngay cho déng Nhan
dan t&é manh hon so véi dw kién va gidm yéu cau dy trir ngoai té cia cac ngan hang, nham
tang ngudn cung USD ra thi trwérng dé hé trg ddng Nhan dan t&. PBOC van con nhiéu céng
cu khac dé én dinh gia noi té, nhw khéi phuc yéu té phan chu ky trong céng thirc tinh ty gia
tham chiéu hay tang I suat cho vay. Tuy nhién, khi chinh sach tai My va Trung Quéc van
khac biét va ddng USD van ting gia, cac bién phap nay khé ngan tinh trang ban khéng trong
dai han.
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58. Nhin chung, diéu kién tai chinh toan cau sé tiép tuc xu hwéng that chdt manh mé nham déi
phé véi tinh trang lam phat leo thang. Lam phét leo thang trén pham vi toan cau, nhat 14 tai
M va cac nén kinh t& cha chét tai chau Au, da budéc NHTW cac nwéc rit dan cac goi hd tror
tién t& va tang |4 sut nhanh hon so véi ky vong. Cac NHTW tai cac nwéc phat trién va mot
mot quéc gia maéi ndi (EMDESs) ciing ddy nhanh tién dé tang 1ai suat. Chi phi vay vén dai han
tang cao va diéu kién tai chinh that chat manh hon. Nhirng rdi ro do lam phéat leo thang va
cudc xung dot & Ukraine dang tré thanh hién thwe, diéu nay cé thé day nén kinh té thé gidi
t&i nguy co suy thoai.

Hinh 31. Xu hwéng that chat diéu kién tai chinh toan cau
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Ngudn: IMF (7/2022).

59. CAc bién phép tadng I&i suat manh va kéo dai cda cac NHTW sé dan dén nhiéu hé luy khdng
mong muén, lam suy gidm khd ndng phuc héi cta sén xuét va tiéu dung, ddy nén kinh té thé
giGi von chwa phuc héi ding triréc khad ndng suy thoai kinh té. Vong xody san xuét dinh tré,
thiéu hut ngudn cung, khién lam phéat chwa cé dau hiéu cai thién, trong khi dinh tré san xuat,
kinh doanh tiép tuc gia tdng. Céc rii ro, bat 6n tai chinh toan cau gia tang. Tat nhién diéu
nay sé cé tac dong nhét dinh dbi vai Viét Nam lién quan dén van dén duy tri trang thai lai
suét thap, 6n dinh ty gia va kiém soat lam phat.

5. Khang hoang nang lweng tai EU

60. Chau Au dang ding truréc nguy co mét cudc khing hodng ndng lurong trdm trong vao mua
doéng téi. Thi tredng nang lwong chau Au véi gia dién giao ndm 2023 dwoc cong bd tai mot
sé nwéc nhw Phap va Ble, gia méi MWh dién giao tai hai nwéc nay trong nam 2023 déu 1én
t&i khodng 1.000 euro, tirc cao gap khoang 10 I&n cach day 1 ndm. Tai Anh, Co’ quan quan
ly nang lwong cda chinh pha - Ofgem cho biét ké tir ngay 1/10 sé tang gia tran dién va khi
dét 1én tlr 80-100%, khién médi hé gia dinh trung binh tai Anh sé& phai chi gan 4.200 USD méi
nam cho tién nang lwong. Tai Dlc, ké tr ngay 1/10/2022, mbi hd gia dinh sé phai déng thém
2,4 cent cho méi KWh st dung khi dbt, twong dwong véi viéc phai chi thém khoang 500 euro
mdi nam. Tai thi trwdng chau Au, gia khi dbt ngay 26/8 da & mirc 341 euro cho mdi MWh,
gan bang mwe ky luc 345 euro/MWh héi thang 3/2022, mirc gia nay da tdng 5,5 1an chi trong
vong 12 thang qua. Cac con sé trén 1a nhixng minh chirng rd nhat cho thay cuéc khiing hoang
nang lwong tai chau Au dang bwéc vao mét giai doan dang so, khi gia cla tat ca cac loai
nang lwong, tr khi dét, dién cho dén xang dau déu tang rat cao va anh hwdng dén tat ca cac
khia canh cta d&i sdng kinh té.
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61. Gia ndng lwong tdng cao va viéc thiéu ndng luong khién sén xuét ngung tré va lam phét tai
nhiéu qudc gia chau Au, vong xody lam phéat — suy gidm kinh té sé chua c6 hdi két:

- V6&i mirc gia nang lwong nhap khau tang cao, rat nhiéu céng ty chau Au da phai cét giam
san xuat, tham chi la déng ctra nha may vi cang hoat ddng sé cang thua 6. Mirc gia nang
lwong d6 ciing khién céc cong ty chau Au suy gidm kha ndng canh tranh véi cac dbi thi
khac. Hau qua l1a san xuét sut gidm, dinh tré, that nghiép gia tang, vé lau dai sé la viéc
danh mét kha ndng canh tranh, tham chi 1a pha san. C4c s6 liéu tr Birc, nén kinh té 1on
nhéat chau Au, da cho thay khodng 1/3 trong s hang chuc triéu doanh nghiép nwéc nay
da phai cat giam, tham chi la ngirng s&n xuét, vi gia nang lwong qua cao. Chinh pha Bc
da phai chi hang trdm triéu euro tro gitp cho Uniper, tap doan nhap khau néng lwong l6n
nhét ciia Purc, thoat khdi pha san. Chinh pha Béc tham chi da tinh dén phwong an tach
khi @bt ra khai thj trwong ndng lwong trong trwdng hop khan clp dé bao vé hé thdng
nang lwong ctia Birc khdi sup do.

- Gia nang lwong tang cao la nguyén nhan I&n nhat ddy lam phét tai cac nwéc chau Au
lén mirc cao nhét trong 3-4 thap ky qua. Lam phat khién chi phi sinh hoat gia tang, stc
mua gidm st nén hé luy tric tiép la chat lwong séng clia ngwdi dan chau Au suy gidm,
tham chi déi v&i nhiéu hd gia dinh nghéo tai chau Au, khiing hoang nang lwong hién nay
la mbi de doa sbng con trong mua Doéng téi. Déi véi cac hd gia dinh chau Au, khing
hodng nang lwong khién chi phi hoa don dién, khi dbt ting tir vai chuc % cho dén ca vai
tram %, gia ca hang hoa tiéu dung ciing tang do lam phat, déng théi phai thwe hién mot
loat cac bién phap khan cap dé tiét kiém nang lwong nhw han ché swéi &m, han ché tiéu
dung dién. Hé luy ctia khing hoang nang Iwgng la chi phi sinh hoat tang phi ma va mot
mua déng phai Iwa chon gitra “an ubng hodc swdi &m” dang 1a thuwc t& ma nguwdi dan
chau Au phai di mat... Hién nay, tinh trung binh méi hé gia dinh ngwdi dan Anh chi
khoang 10% thu nhap cho khi dét va dién, con sb da tang gap déi so véi nam 2021. Va
véi thuc té 12 hoa don dién sé tang khoang 80% tir thang 10 tdi, chac chan ganh nang
tai chinh v&i cac ho gia dinh tai Anh sé ngay cang I&n hon. Dy kién lam phét tai Anh vao
thang 10/2022 sé |&n t&i 13%, trong khi tai khu vee ddng tién chung chau Au (eurozone),
con sb nay da dao dong quanh mirc 10%.

2
A i

62. EU gdp rat tim kiém cac gidi phap déi pho nhung van chua thé “héa gidi” nguy co khing
hodng nédng luong sédp dién ra. Mua déng dang dén gan, kha nang Nga cét hoan toan ngudn
cung khi dét c6 thé xay ra. R8 rang khéng c6 dau hiéu nao cho thay cudc khing hodng nang
lwong & chau Au sé& sém dwoc cai thién. Hién nay méi nwéc chau Au déu dang gap rut tim
céc giai phap khan cap cho riéng minh. B¢ muén mua nhiéu LNG hon tir Canada con Phap
cling mudn Algeria cung c&p nhiéu khi dt hon cho Phap va chau Au. Trong vai thang qua,
cac nwéc chau Au déu dang “tw than van déng”, méi nwéce tw tim cach lo nhu cdu nang lwong
ctia minh, tham chi Hungary con day manh viéc mua dau mé va khi dét ctia Nga, du bi cac
nwdc chau Au khac phan déi. Viéc cac nwéc EU tw tim kiém cac ngudn cung cho minh da
va dang gay ra cac béat déng trong khdi khi mot sd nwéc, dién hinh 1a Blrc, da bi cac thanh
vién khac chi trich |a da hanh déng “ich ky” khi nhanh tay thu gom cac hop ddng nang lwong
tr cac noi ma khéng dé y dén lgi ich cha cac thanh vién EU khéc. B6i canh nay goi nh¢ lai
cac bat dong gay gat gitra cac nwéc EU khi tranh nhau mua khu trang, vat tw y té trong giai
doan dau dai dich Covid-19 d&du ndm 2020. Nham tranh kich ban nay tai dién, Uy ban chau
Au cling da c6 mot sé déng thai lién két cac nwéc, nhw viéc td chire lai md hinh cung mua
chung khi dét, gibng nhw khi cing mua chung vaccine ngra Covid-19, ho&c dw tinh ap d&t
bién phap tiét kiém nang lwong bat budc véi tat cd cac nwdc thanh vién EU, qua d6 san sé
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ganh nang gitra cac nwéce. Uy ban chau Au ciing tim kiém cac hop déng nang lwong tir nhiéu
nwéc khac, nhw mua khi dét tr Azerbaijan... Tuy nhién, dén thoi diém nay tét cd cac bién
phép nay déu chwa hiéu qua, néi lo so' vé mét mua Péng thdm hoa van dang lan tran tai hau
hét cac nwéc chau Au.

6. Vong xody lam phéat va nguy co suy thoai tai cac nén kinh té I&n

63. Kinh té thé gi¢i dang ding triséc nguy co roi vao vong xody lam phéat va suy thoai kinh té.
Céc sb liéu vé tang trwdng kinh té thé gidi cac quy dau ndm 2022 cho thay sw sut gidm manh
cla c4c nén kinh té 1én do bién dong dia chinh tri thé gidi, lam phat va chinh sach zero
COVID tai Trung Quéct®. Cac nhan té bat loi don dap xuét hién, dan xen phirc tap khién cho
van dé lam phét va suy thoai cang tré& nén khé giai quyét hon. Lam phat tang nhanh budc
NHTW céac nwéc nhiéu lan tadng manh 13i sut, nhwng cude xung d6t Ukraine kéo dai, chinh
sach Zero COVID buéc Trung Quéc nhiéu lan &p dung chinh sach phong tda khién ngudn
cung, cac chudi cung &ng tiép tuc & trang thai khan hiém, d&t gay, nguy co gia ca van sé &
mirc cao ngay cé khi chinh sach tién té that chat manh mé.

64. Cac dw bédo tang truéng toan cau ndm 2022-2023 déu bj diéu chinh gidm manh do cac bat
6n ngay cang gia tdng. WB (T6/2022) ha dw bao tang trwéng kinh té thé gidi ndm 2022 xubng
khoang 2,2-2,3%, thap hon nhiéu so v&i mire trung binh 3,6% trwéc dai dich (2010-19) va
cac mirc dy bao trwdc day. IMF (T7/2022) cling da ha dw bao tang trwdng GDP toan cau
nam 2022 xubng 3,2%, so vé&i mirc dw béo 3,6% vao héi thang 4/2022, do suy gidm kinh té
& Trung Quéc, Nga va My. Vé tang trwdng cla ndm 2023, IMF ciing ha dy bao GDP nam
2023 gidm t» mirc 3,6% dwa ra hdi thang 4 xubng con 2,9% do tac déng cla chinh séach tién
té bj that chat.

65. Tang triréng cua cac nén kinh té phat trién duw kién sut gidm manh. Tang trwdéng kinh té My
dw béo sut gidm xudng 2,3% trong ndm 2022 so véi muc dw bao 3,6% trurde day do suy thoai
kinh té va nguy co mét kiém soat lam phéat. Fed dang c6 nguy co mét kiém soat lam phat va
c6 thé budc phai that chat manh hon nhiéu so véi ké hoach dwa ra trwéc do, tir d6 1am han
ché kha nang phuc héi ctia kinh té My trong nam 2023. Chau Au bj dnh hwéng ndng né nhét
béi chién tranh Nga - Ukraine, dw kién chi dat mdc téng truéng 2,6% trong ndm 2022, giam
0,4 diém % so véi dw béo triréc day. An ninh ndng lwong & Lién minh chau Au (EU) dang
tré nén bép bénh do gian doan ngudn cung nang lwong tir Nga, khién niém tin cGa nguoi
tiéu dung va doanh nghiép trong khéi suy gidm manh. Nhiéu chuyén gia cadnh bao |énh cAm
clia Lién minh chau Au (EU) dbi véi khi dét clia Nga sé kich hoat mét trong nhirng cudc suy
thoai sau séc nhét trong nhirng thap ky gan day & Birc va Eurozone.

16 Kinh té My suy gidm hai quy lién tiép, v&i mac gidm 1,6% trong Quy 1/2022 va 0,9% trong quy
11/20022 do tham hut thwong mai bat ngudn tir tinh trang dit gay chudi cung (rng. Kinh té Nhat Ban sut
giam 1% so vé&i cung ky nam trwéce (giam 0,5% so véi quy trwdc) do anh huédng cda cac bién phap
phong dich, gia thuc phdm va nhién liéu tang do xung dét tai Ukraine va chi tiéu dung giam, du cé thé
phuc hdi trong quy Il. GDP ca Anh gidm 0,3% trong thang 4/2022, sau khi gidam 0,1% vao thang 3/2022.
Kinh té Trung Quéc tang trudng cham, chi dat 4,8% trong quy | va 0,4% trong quy 11/2022 - méc thap
nhét trong hai ndm qua do anh hwéng cla chinh sach zero-COVID, kinh té khu vwc déng euro van ting
trwdng tich cwe trong quy 1/2022 (0,6% so vo&i quy tredc va 5,4% so voi cung ky nam trwéc), nhwng
tang trwdng dm dam trong quy 11/2022 do xung dét Ukraine.
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Hinh 32. Dy bao téc dd tdng trwdng cla mdt sé nén kinh t& phat trién
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Nguén: Tinh toan cda nhém nghién cciu ter md hinh NiGEM.

66. Tang truéng cua cac nén kinh té dang phét trién cing sut gidm manh do dnh hwéng cua
cudc chién tai Ukraine, ngudn cung tiép tuc bj gidn doan va nhu cdu yéu hon do céc dot
phong téa phong dich COVID-19 cda Trung Quéc. Tai Trung Quéc, phong tod kéo dai gay
suy gidm tiéu dung, dau tw va san xuét, trong khi chinh sach tién t& néi 16ng dé ctru tang
trwdng c6 thé dan téi nhirng rdi ro dai han déi véi én dinh tai chinh. Trién vong kinh té Trung
Qudc c6 thé cai thién trong vao cudi nam 2022, ddu nam 2023 nhd cac bién phap hé tro tai
khoa ctia Chinh phti va cac bién phap kiém soat dich COVID-19 dwoc néi Idng hon. Du vay
tbc d6 tdng trudng c& nam 2022 ctia Trung Quédc c6 kha ndng chi dat 3,93% - thap hon nhiéu
S0 vé&i mirc muc tiéu dé ra la 5,5%.

67. Sw suy gidm cia cac nén kinh té déi tac 16n dw bao sé dnh hwdng tiéu cuc téi kinh té Viét
Nam théng qua céc tac dong vé thurong mai, ti gia va ndng luc canh tranh. My, EU va Trung
Qubc 1a dbi tac xuat khau va thj trveng xuét khau Ién nhét cta Viét Nam, do vay suy gidm
kinh t& cac qubc gia nay sé dan t&i sut gidm xuét khau va nhap khau cla Viét Nam. Tiéu
dung ciing My gidm sé ap lwc gidm phat t&i nén kinh té& My, tir d6 khién déng USD mét gia.
Diéu nay gian tiép anh hwéng t&i nang lwc canh tranh cta hang xuét khdu cta Viét Nam
thdng qua tac dong ty gia.

68. Tinh toan ctia Nhém nghién ctru tir md hinh NiGEM cho thay, suy giam kinh t& My, Trung
Quéc va EUY c6 thé khién cho quy mé nén kinh té (GDP) cla Viét Nam giam 0,32% trong
nam 2022 va 0,55% trong ndm 2023. Xu4t khau gidm manh, lan lwot gidam 0,52% va 0,72%
trong ndm 2022 va 2023, trong khi nhap khau giam it hon & mirc 0,31% va 0,50% trong nam
2022 va 2023. Bdng USD c¢6 thé méat gia 1,8% trong nam 2022 va 1,7% nam 2023 so Voi
ddng VND do tac ddng cuia suy giam kinh t& My. Trong khi do, ap lwc lam phat cia Viét Nam
ciing giam 0,78 diém % trong nam 2022 va 0,47 diém % trong nam 2023, théng qua s suy
gidm cla gia hang hoa thé giéi khi nhu ciu ctia My yéu di.

Hinh 33. Tac déng suy gidm cac nén kinh t& 1on t&i kinh té Viét Nam

17 v¢i gid dinh tang trwdng kinh té My sut gidm xudng muc 2,3% trong nam 2022 va 1% trong nadm
2023 theo dy bao méi nhat tiv IMF, gidm manh so v&i cac dw bao dwa ra vao thang 4/2022 1a 3,7% va
2,4%.
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Ngudn: Tinh toan ctia nhém nghién ctru tir md hinh NiGEM.

7. Tac dong téong hop dén kinh té Viét Nam

Ap luc lam phét vén tiép tuc gia ting

69

70.

71.

. Kha ndng kéo dai cudc chién tai Ukraine, khang hodng ndng lwong tai chau Au, chinh sach
zero COVID tai Trung Qudc sé khién lam phét toan céu va gia c hang héa toan cau tiép tuc
téng cao va dnh huéng nghiém trong téi téng trurdng kinh té thé gidi:

Lam phaét tai nhiéu quéc gia da téng Ién mirc ky luc, tuy nhién, &p luc lam phét va gia cd hang
héa thé gidéi bat dau ha nhiét ter thang 7/2022 do trién vong tang trwdng cham lai va nguy co
suy thoai & mdt sb nén kinh té 1&n, va tinh trang dirt gdy chudi cung (ng toan cau lién quan
dén van chuyén lvong thuwe tir Ukraine dwoc cai thién. Chi sb gia lwong thwe toan cau cla
FAO gidm manh xuéng 140,9 diém vao thang 7/2022 so véi 154, 3 diém trong thang 6. Cac
chi sb gia dau thyc vat, dwérng, siva, thit va ngii cdc déu gidm so véi thang truwde trong thang
7, trong d6 lta mi gidm 14,5%, mdt phan do théa thuan dat dwoc gitra Ukraine, Nga, Thd
Nhi Ky va Lién Hop Quéc nham bd cdm xuét khdu ngii cbe tv Céng Bién Den. Mac du tang
cao lén muc trén 100 USD/thung do gian doan nguén cung, gia dau ciing da ha nhiét tir
thang 7/2022 (gia dau WTI trung binh gidm t» 114,84 USD/thung vao thang 8/2022 xubng
101,62 USD/thung trong thang 7).

Gia dau thé gidi du béo tiép tuc ha nhiét trong nhiing thang téi do trién vong téng truréng kinh
té thé gi6i yéu di, du vay, nhu cdu ddu cda cac nén kinh té 16n duw bao van tiép tuc ting trong
ndm 2023 do cac nén kinh Ién phuc hdi sau dai dich, cdng thang dia chinh tri gidm va viéc
kiém soat dich COVID-19 tét hon tai Trung Quéc. Theo dyw béo cua EIA (thang 8/2022), nhu
cAu dau thé gidi nam 2023 c6 thé tang 2,1 triéu thung/ngay 1&én méc 101,5 triéu thing/ngay,
hé tro gid dau. Theo d6, gia dau thé gi¢i dw b&o van & mirc cao vao cudi ndm 2022 va ndm
2023, du ha nhiét so véi quy 11/2022. Cu thé, gia dau WTI dw bao dat mirc trung binh 98,71
USD/thung trong nam 2022 va 89,13 USD/thung trong nam 2023, so v&i 68,21 USD/thung
nam 2021. Gia dau brent dw bao & mirc 104,78 USD/thung ndm 2022 va 95,13 USD/thung
nam 2023. Gia cac hang hoa thiét yéu khac nhw dau an, nguyén liéu thd va phan bon dw
bé&o sé& ha nhiét nhd théa thuan gitra cac nwéc lién quan dén chién sy tai Ukraine, tuy vay
van cao hon mirc trwde dai dich do &p lwc tr chi phi nhién liéu dau vao va nhu cu thé gisi
hoi phuc.
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Hinh 33. Dw bao gia ca hang hoa thé gii

Hinh 33a. Gia ddu WTI (USD/thung) Hinh 33b. Chi sé gia hang héa thé gisi
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Ngudn: EIA, World Bank.

72. Ap luc lam phat dw béo van rét cao trong ndm 2022 va 2023, d&c biét 1a tai cac nwéc phat
trién do chi phi di lai chiém ty trong 16n trong ré hang héa tiéu dung. Mac du vay, nhip dd lam
phat dw b4o sé gidam dan tr nam 2023 va 2024 nhd gia ca hang hoa giam, tinh trang dut
gdy chudi cung (rng dan dwoc khac phuc va tac déng cta cac chinh sach that chat tién té.
Trong khi &p lwc lam phat dén tir gia hang hda van & mirc cao, mirc tang gia dwoc cho 1a sé
chirng lai khi tdng trwdng toan cau cham lai, lai suét thj trwéng cao hon tac déng dén nhu
cau toan cau. Kinh t& My suy giam va viéc Trung Quéc tiép tuc theo dudi chinh sach zero-
COVID ciing gay ap lwc gidm déi véi nhu ciu va gia hang héa thé gidi. Bén canh dd, bang
chirng hién tai cho thay ky vong lam phét trung han van twong ddi 6n dinh. Dw bao lam phat
sé van tang cho dén nam 2023, nhwng cac mirc lam phét rat cao sé bt dau xu huéng giam
va duy tri & mtre trén 2% ddi véi phan 16n cac nén kinh té phat trién bat dau tr nam 2024.

Hinh 34. Dy bao lam phat thé gi¢i dén ndm 2025 (%)

20.00
15.00 = Nga
e ThE gidi
10.00 M
5.00 EU
Trung Qudc
0.00 e Nh3t Ban
Thé gisi My EU Trung Quéc  Nhat Ban Nga
2021Q1 2.92 1.82 1.07 -0.09 -0.40 5.51
2021Q2 4.17 3.86 1.49 1.01 -0.75 5.92
2021Q3 4.54 4.28 2.65 0.91 -0.46 6.91
2021Q4 5.67 5.50 3.76 1.91 -0.12 8.30
2022Q1 7.50 6.30 4.74 1.09 0.51 11.69
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Thé gisi My EU Trung Quéc  Nhat Ban Nga
2022Q2 9.59 6.54 6.35 2.11 1.95 17.38
2022Q3 10.80 5.44 6.22 2.43 1.94 19.10
202204 10.89 4.26 5.32 2.00 2.12 18.66
2023Q1 9.52 3.31 3.89 2.76 1.44 15.36
2023Q2 7.75 2.36 2.78 2.12 0.68 9.51
2023Q3 6.92 2.92 2.82 2.31 0.84 7.07
202304 6.56 3.29 3.01 2.81 1.29 6.08

73.

74.

75.

76.

Ngudn: Dw b&o cda nhém nghién ciu dua trén mé hinh NiIGEM.

Péi véi Viét Nam, méc du ndm 2022 duw kién lam phét van trong tdm kiém soét, nhung ap luc
lam phat van rét I6n:

Cang thang chinh trj tai Ukraine van |a yéu té rdi ro Ién nhat dbi véi lam phat va gia ca hang
héa cta Viéet Nam. Chinh sach Zero COVID tai Trung Québc kéo dai sé& lam trdm trong thém
van dé lam phat toan ciu. V&i viéc nhap khau phan I&n cac nguyén nhién vat liéu diu vao
san xuét, dat biét Ia xang dau, trong khi ty gia USD/VND c6 kha nang tiép tuc gia tang trwéc
strc ép déng USD téng gid manh cuing véi viéc tang manh that chat didu kién tai chinh tai My
dan dén ap lwc nhap khau lam phat déi véi Viét Nam tang cao. Gia xang dau cé thé giam
trong ngan han nhwng rii ro tang tr& lai 1a kha cao do xung dét gitra Nga - Ukraine chwa
cham dut. Ca séc gia nhién liéu du kién co thé gidm bét vao nam 2023 nhwng hiéu tng lan
tda vong hai tiép tuc di&n ra. Trong khi d6, tbng cau ndi dia dang trong xu hwéng phuc hoi
manh, nhat 1a & cac [inh vwe dich vu tiéu dung, du lich.

Ap lwc tdng gia hang hoa con dwoc tao ra béi cac yéu té trong nwéc gdbm: (1) tng cau noi
dia phuc hdi dan; (2) cac géi hé trg kinh t& quy mé Ién dwoc thwe hién va (3) nhiéu nhém
hang héa, dich vu buéc vao chu ki tang gia. Déi véi cdc nhém hang héa chi chét trong gid
hang hoa tinh CPI cla Viét Nam - lwong thwe, thwe pham - dirng trwde ap lwe gia tang chi
phi do ngudn cung phan bén va ngii céc dung lam thirc &n chan nudi sut gidm manh do &nh
hwéng cta xung dét Nga - Ukraine.

Tinh toan tr md hinh NiGEM cho thay Viét Nam sé& chiu ca &p lwc lam phéat va gidm phat
trong thoi gian t¢i do cac bién dong cla thé gidi. Cudc chién tai Ukraine c6 thé khién cho
lam phét tai Viét Nam tang thém 2,51 diém % vao quy IV/2022 so véi KB co sé. Trong khi
do, xu hwéng that chat that tién té va chinh sach zero-COVID clia Trung Quéc ¢ xu hwéng
gidm nhe ap lwc lam phéat do anh hwéng tiéu cwc tdi ting trwdng kinh té toan cau. Mac du
vay, su suy gidm tang trwdng kinh té tai cac nén kinh té 1én (My, Trung Quéc) va ké hoach
tang 13i suat cia My sé la nhirng yéu tb gidm ap lwc lam phat.
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Hinh 35. Tac déng t&i lam phat (diém %, so véi kich ban co s&)
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Fed tang |3i suat Suy giam kinh t&€ My
Nguédn: Tinh todn ctia nhém nghién ctru tir mé hinh NiGEM
Kich ban tang |4 suét, ty gia va sdec ép lam phat

77. Kich bén diéu hanh lai suét - ty gia - lam phét ndm 2022 — 2023 chédc chadn sé c¢6 xu huéng
nghiéng vé bdo vé ty gia, bdo vé gia tri déng néi té. Lo trinh tdng manh |4 suat cta Fed va
xu hwéng that chat diéu kién tai chinh toan cau chan chan sé tiép tuc gay sirc ép lon 1én ca
|3 suét, ty gia va lam phat ctia Viét Nam. Viét Nam dang dirng trwéc giai doan khé khan nhat
trong diéu hanh chinh sach tién té. Cac quyét dinh chinh sach phai dam bao can bang dwoc
cac muc tiéu 6n dinh 1ai suat — 6n dinh ty gia - va kiém soat lam phat. Néu Viét Nam cb gang
gilr 13i suat qua thap dé hé tro tang trwdng trong bdi canh cac nwéc lién tuc tang ai suét,
d&c biét lién quan dén cac quyét dinh ting lai suat vao cubi nam 2022 va 2023 cla Fed sé
anh hwéng dén truc tiép dén gia tri ddng noi té va ty gia. Néu VND mat gia sau do viéc kim
gilr 13i suat hau qua qua dé lai Ién hon, tac dong tryc tiép téi muc tiéu kiém ché lam phat
thdng co ché truyén dan lam phéat, nhap khau lam phat toan cau, tao vong xody lam phat
ngay cang lén theo thdi gian. Vi vay, muc tiéu bao vé ty gia la Iwva chon wu tién trong trang
thai can bang twong dbi gitra |&i suét — ty gia. N6i cach khac, gilr 6n dinh tién té 1a s& muc
tiéu cbt 16i. Bong thi, chinh séach 14i suat phu hop sé gitp hoda gidi nhivng ct séc kinh té vi
mo, cling nhw neo gilr dwoc tam ly ky vong lam phat ctia dan chung va dat dwoc nhirng muc
tiéu vé lam phat

Déi véi ty gia:

78. Xu hwéng manh |1én cda déng USD duoc dw bao sé tiép tuc khi Fed thuc hién 16 trinh ting
14i suét vao cubi ndm, diéu nay truc tiép gay ap luc Ién ty gia hbi doéi cua Viét Nam. Fed co
thé sé& thém 2 1an tang Iai suat nira vao cudi nam 2022, khién &p lwc 1én ty gia ngay cang
tang. Trong 9 thang nam 2022, 13i suét diéu hanh cta Fed dwoc nang 1én mic 3,25-3,5%,
ddng USD manh lén khoang 13% so v&i cudi ndm 2021, ddng VND da mat gia gan 3% trong
bdi canh cac ngudn luc dé bao vé ty gia con kha doi dao. Trong béi canh NHTW cac nwéc
khac khong kién quyét dbi pho véi van dé lam phat tang cao nhw Fed, ddng USD sé c6 thé
tré lai mirc dinh ¢l da thiét |ap vao ddu nam 2022 & mac 120.3. Piéu nay ddng nghia voi
strc ép |én ty gia trong nwéc cang Ién hon khi cac bé dém dé gidp 6n dinh ty gia da suy yéu.
Do dé, strc ép gia tang ty gia vao cudi ndm 2022 va nam 2023 dy bao s& manh mé hon giai
doan dau nam. M&c du van cé nhirng yéu td hé tro ty gia, bao gém dong vén gidi ngan FDI
manh hon, thang dw thwong mai cai thién dy bao dat khoang 8,9 ty USD trong nam 2022,
tuy nhién du tri» ngoai héi da méng di dang ké sau khi da dung khoang 21 ty USD dé gitr 6n
dinh ty gia trong 9 thang qua. Thuwc t&, D& én dinh ty gia thdi gian qua, Ngan hang Nha nwéc
da phai can thiép vao thj trwéng va ban ra moét lwong 1én dy trir ngoai hdi. Do d6, néu ddng
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79.

USD tiép tuc manh Ién, Viét Nam sé c6 it ngudn lwc hon dé can thiép do dw trir ngoai héi da
méng hon trwée. Trong didu kién d6, Viet Nam chwa cé céng cu gi thue s manh dé kim da
tang ty gia ngoai cong cu I suat. Clng véi d6 la bién phap hit bt tién vé thong qua mua
ban tin phiéu kho bac.

Kich ban pha gia dbng VND sé phu thudc chi yéu vao mirc dé6 manh 1én cta déng USD, bién

do tang 14i suét ctua Fed, khd nédng gia tdng nguén cung ngoai té ctua Viét Nam va viéc lwa
chon mirc d6 danh déi gitra gitk 6n dinh ty gia, kiém ché lam phét véi muc tiéu kich thich ting
tréng trong ngén han. Can bang cac céng cu va quyét tam gitv 6n dinh ty gia, dw bao mirc
mét ctia ddng VND theo hai kich ban:

Kich ban 1 — kich ban thuan loi, trong trwdng hop Viét Nam tiép tuc gia tdng dwoc nguén
lwec ngoai t& nho xuét khau tang trwdng tét va gidi ngan FDI van & mirc cao, trong khi
mirc d6 tdng gia ctia ddng USD sé& cham lai do céac lo ngai vé nguy co suy thoai kinh té
tai My va phan t&ng chinh sach kip thdi cla cac ddng tién manh khéac. Ngoai ra, chinh
séach tién té trong nwéc van kién tri muc tiéu bao vé ty, chdp nhan mac tang l3i suat co
thé cao hon dw kién. Khi d6, Dw béo ty gia USD/VND c6 thé mét gia khoang 3,5 - 4% so
véi dong USD trong nam 2022.

Kich ban 2 — kich ban kém thuan loi hon bat ngudn tlr kha ndng cé thé gap khoé khan hon
trong xuét khau va giai ngan vén FDI, dy tri ngoai hdi cham phuc héi, trong khi lam phat
& mirc thap, viéc gia tang |ai suét g&p can tré trwdc muc tiéu hd trwdng trong ngan han,
ddng VND c6 thé mét gia 4,5-5%. Tuy nhién, kich ban nay it c6 kha nang xay ra hon.

Nam 2023, ky vong ap lwc 1&n ty gia hbi doai ctia Viét Nam sé ha nhiét dang k&, tuy nhién,
VND cé co s& dé tré nén manh hon nhe (1) 1ai suat VND duy tri xu hwéng tang trong
nam 2023, (2) bo dém tdt tir thang dw thwong mai, thang dw can can thanh toan, duy triv
ngoai héi cai thién trong ndm 2023.
Hinh. Tac déng bdi canh quéc t& dén mirc pha gia dong VND
2.50
2.00
Fed t3hg l3i suat
1.50
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Nguén: Tinh toan cia nhém nghién ciru tr md hinh NiGEM.

Poéi véi lai suat

80. Chinh phd Viét Nam da va dang phét di théng diép nhan manh viéc én dinh vi mé, kiém soét
lam phét sé la wu tién hang déu, do dé kha ndng tdng Iai suét 1a hoan toan co thé trong
trong hop cén thiét. Ap lwc tang 13i suat trong nwéc tang 1én tir gitba ndm 2022 do Fed lién
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81.

82.

83.

tuc tang |ai suat, gay &p lwc téi ty gia va can dbi ngoai té, xu hwéng dong vén dau tw rat ra
khéi cac thi trworng dang ndi, cling nhw tinh trang lam phat va gia ca hang hoa tang cao. Co
thé thdy, sau 9 thang kién dinh gil |3i suat diéu hanh dé hé tro nén kinh té phuc héi sau dai
dich, trwéc ap lwc tang manh 14i suét ctia Fed, NHNN da tang lai suat diéu hanh. Hién tai,
mét bang li suét diéu hanh ctia NHNN d3 tré vé bang thoi diém dai dich mai dién ra la thang
3/2020. Viéc mat bang lai suat diéu hanh trong bdi canh 14i suét trong nén kinh té ting I&n
da dién ra tlr trwde, ham y rang khéng thé déi pho véi ap lwe bén ngoai néu khong tang lai
suét diéu hanh, va cac tac dong lan truyén dén 1ai suat cho vay cling da dién ra twr trwdc do.

Truréc kha ndng téng Iai sudt cia Fed vao cudi ndm va céc bién déng kinh té toan cau, lai
suét cda Viét Nam chju tac dong nhiéu chiéu. Ap lwc tang lai suat van tén tai trong nhirng
thang cudi ndm do Fed c6 ké& hoach tiép tuc tang 13i suat. Mac du vay, mot s yéu té co thé
gilp giam &p lwc tang 1ai suat, bao gébm gia ca hang hoa thé gi¢i va lam phat ha nhiét, déng
thi cac mire ting |4i suat dy kién clia Fed sé& thap hon so véi nhivng dot ting I4i suat trwde
day. Tinh toan tlr md hinh NiGEM cho thay, cac bién ddng bén ngoai tao ra ca &p lwc tang
va gidm |&i suét déi vai Vit Nam. Trong khi My tang 13i suét va gia dau ting do chién s tai
Ukraine tao ra ap lwc tdng manh |ai suat dé tranh mét gia déng VND va kiém soéat lam phat,
cac bién déng khac nhw chinh sach zero-COVID va suy gidm kinh t& My sé gitp gidm ap lwc
|3i suét trong nwéce, khi nhu ciu cla cac nén kinh té nay sut giam lam gidm ap lwc lam phét
va gia ca hang héa thé gidi.

Hinh. D bdo tac déng cia cac bién déng bén ngoai téi ap luc |ai suét cia Viét Nam (diém

%, S0 V&i kich ban co sé)
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Ngudn: Tinh toan tir mé hinh NiGEM.

Bién sb & day la rui ro suy thoai cia nén kinh t& My va tbc d6 phuc hoi cia Viét Nam co thé
cham lai dang ké tir quy IV/2022, céc bién sé nay chac chan sé anh hwéng dén trién vong
nang lai suét cta Fed va ca Ngan hang Nha nuwéc trong thdi gian téi. D liéu kinh té quy 4
sé& mang lai nhiéu chi bao hon cho trién vong dwérng hwéng 18i suét ciia ndm sau. Song, nhin
chung ap lwc tang |4 suét cha Viét Nam hién nay van kha I&n khi chju tac dong cla ca viéc
Fed tang |ai suét va dac biét 1a nhu cau tin dung ca doanh nghiép tang rat cao. Viéc mat
can dbi gitra huy dong - cho vay da 1&n t&i 7%, diéu nay ciing sé gay strc ép lén da tang lai
suét. Ngoai ra, NHNN d& chinh thirc c4p thém giéi han ting trwéng tin dung cho mét sb
NHTM ké tlr d4u thang 9, dan dén sw gia tdng nhu cau vdn ctia cac Ngan hang Thwong mai.
Téng hop cac yéu td tac dong, véi viée Fed tdng 14i suét diéu hanh 1én muc 4,25-4,5% vao
cudi ndm 2022, duy bao |ai suét tién gui co thé téng thém 30-50 diém co ban ttr muc hién tai
vao cudi ndm 2022. Quyét dinh tang |i suat diéu hanh ctia NHNN trwdc hét sé day tran |4
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suéat huy déng cac ky han ngan ctia cac NHTMCP tw nhan, nhém NHTMCP nha nuéc sé
dan nang lai suat t cudi thang 9 - dau thang 10/2022. Theo do, 1ai suét tién glri 12 thang
cla NHTM sé& tang lén mc 6,1-6,3%/ndm vao cubi nam 2022, van thip hon so véi mic
trwdc dai dich 1a 7,0%/nadm. Sang nam 2023, da tang lai suét tién glri sé duy tri do Ngan
hang Nha nwéc ting lai suat diéu hanh dé kiém ché lam phat, 6n dinh ty gid, Ngan hang
Thwong mai tang nhu ciu huy déng vén dé tai tro cho hoat déng cho vay trong béi cadnh nén
kinh t& phuc héi manh mé. Dy béo l4i suat huy dong co thé ting thém 50 diém co ban trong
nam 2023, theo do lai suét tién glri 12 thang cia NHTM (binh quan) tdng 1&n mac 6,6-
6,8%/nam vao cudi ndm 2023, van thap hon so v&i mirc trwde dai dich la 7,0%/nam. Lai suét
cho vay vé co ban sé tdng cham hon 1ai suat huy dong va c6 thé mirc tdng khéng dang ké
vi chi dao chung ctia Quéc hdi, ctia Chinh phl 1a phai 6n dinh mét bang 14i suat cho vay dé
hé tro phuc hdi cho doanh nghiép.
Tac déng |én trang thai ngr nwéc ngoai cua Viét Nam

84. Trang thai no’ nuwéc ngoai cda Viét Nam dwong nhw duoc hudng loi tee chinh sach tién té toan
cau. Tinh dén ngay 31/12/2021, dw ng Chinh phl wéc khoang 3.283.000 ty dong, trong do,
dw ng bang VND chiém 66,5%; dw no bang USD chiém chwa dén 14%; dw no bdng JPY
khodng 10,5%; dw n¢ bdng EUR khoang 5,5%; cac loai ngoai t& khac khoang 4%. Nam
2022, cac dong tién I&n bién ddng rat manh. Trong khi déng USD tang gia manh thi phan
I&n cac ddng tién con lai trong trang thai mét gia sau. Tinh toan tac dong cla dién bién cac
doéng tién I&n dén trang thai ng nwéc ngoai cha Viét Nam trén co s& gia dinh, néu Viét Nam
pha gia dong noi t& khoang 4% so véi dong USD trong nam 2022 va cac déng tién Euro, Yen
gidm gia & mirc hién tai (Ian lwot & mre 13,49 va 25,18), trong khi cac dong tién khac mét
gia khodng 7% cho thay. V&i viéc ddng USD tang gia 4% so v&i déng noi té cé thé lam no
nwdc ngoai bang déng USD tang 17,8 nghin ty déng. Nhat Ban 14 nha tai tro I&n nhat caa
Viét Nam, déng Yen mét gia 25,18% so v&i ddng USD c6 thé gilp no nwéc ngoai cla Viét
Nam gidm 73,2 nghin ty déng. Bdng Euro méat gia 13,49% c6 thé gilp no nwdc ngoai cia
Viét Nam giam 17,2 nghin ty ddng. Sw mét gia ctia cac dong tién khac c6 thé gidp no nwéc
ngoai cta Viét Nam gidm thém 3,95 nghin ty ddng. Téng hop cac tac ddng, no nwéc Ngoai
cGa Chinh pha Viét Nam c6 thé gidm t&i 76,65 nghin ty ddng, twong dwong muirc giam 2,5%
so véi dw no tai thoi diém cudi ndm 2021.

Bang 5. Tac dong cla viéc tang gia ddng USD va gia dinh ddng VND mét gia 4% trong nam
2022 dén no nwéc ngoai ctia Chinh pha Viét Nam
Mirc méat gia dw kién clia cac  Tang/gidm no

No the?TgléSgS;] g tien 1 (tor/:_))ng dong tién so véi USD (Nghin ty
(%) dong)
usD 18.75  40.30 VND 4.00 17
EURO 7.64  16.42 EURO 13.49 l18
Yén Nhat 1458  31.34 Yén Nhat 25.18 -19
Cac dong tién khac 5.55 11.94 Cac dong tién khac 7.00 -:195
Téng 46.52 100 -76.55

Ngudn: Ban tin No sd 4/2022 va tinh toan ctia Nhém nghién ciru

85. Tuy nhién, day la con sé tinh toan trén ly thuyét va trong trirong hop Viét Nam thuc hién trd
no'ngay. Thuce té, Viét Nam khéng trd ng ngay, ma chi tra 1ai va gbc dén han. Bén canh do,
con s dong hoan toan cé thé thay ddi, tiy thudc va bién ddng sap tdi clia cac dong tién 1&n.
DPéng USD c6 tiép tuc gitr dwoc thé thwong phong so véi cac loai ngoai té khac khong, mire
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phé gia clia cac ddng tién cé nhw dy kién? Noi cach khéac, viéc gidam dwoc dw no nwéc ngoai
nh& cac ddng ngoai té khac méat gia la khéng chac chan..

Tdc déng dén xuét nhdp khau hang héa

86. Xuét nhap khau hang hoa cda Viét Nam cudi ndm 2022 va dw kién kéo dai sang 2023 ddi

87.

88

mé&t véi nhiéu thach thee. (1) Chién s tai Ukraine tiép tuc tac déng dan truyén lién quan dén
dirt gdy cac chudi cung &ng, gia nguyén liéu dau vao tdng cao va nhu cau cla thj trwong
nwdc ngoai. (2) Kinh té thé gidi suy gidm do cudc chién tai Ukraine va lam phat an mon thu
nhap clGa nguwdi tiéu dung tai cac nwdc ddi tac xuat khau I&n nhw My va EU sé khién cho
cau nwdc ngoai voi hang xuét khau cda Viét Nam tiép tuc sut gidm. (3) Nguy co suy thoai
kinh t& & cac nén kinh té& I6n, dic biét |1a My, EU va Trung Qudc, va tac dong truc tiép cha
tinh trang gidn cach xa hoi nghiém ngét tai Trung Qubc dan dén céc rui ro vé thj trworng ddi
véi xuat khau cta Viét Nam trong nam 2023. (4) Chi phi van chuyén quéc té tang do gia xang
dau ta&ng cao va tinh trang dt gay chudi cung trng toan cau anh hwéng téi hoat déng cua
cac doanh nghiép xuat nhap khau.

Két qua tinh toan cda nhém nghién cdu tee mé hinh thwong mai toan cdu (NiIGEM) cho théy,
phén 16n cac bién dong tir bén ngoai c6 dnh hwdéng tiéu cuc téi xudt nhap khdu caa Viét
Nam. Trong d9, tinh hinh chién sy tai Ukraine c6 anh hwéng Ién va kéo dai nhat, chinh sach
zero COVID tai Trung Quéc tac ddng manh nhwng thoi gian anh hwdng ngan hon, béi ngay
khi Trung Quéc néi ldng chinh sach zero COVID, xuét nhap khéu cla Viét Nam c6 thé nhanh
chéng phuc héi tré lai. Sw suy yéu cta kinh té My c6 thé khién cho xuét khau cda Viét Nam
giam 1,52% va 1,72% trong nam 2022 va 2023.

.....

Chiénsw  Chinh Fedtdng  Suy thodi
tai Ukraine sach zero-  |ai suat kinh t& My
COoVID
Téac dong téi xuat khau
2022 -1.25 -0.85 -0.16 -0.52
2023 -1.91 0.22 -0.12 -0.72
Tac dong téi nhap khau
2022 -0.97 -0.63 -0.09 -0.31
2023 -1.62 -0.08 -0.22 -0.50

Ngudn: Két qua tinh toan tir mé hinh NiGEM. (%, so v&i kich ban co s&)
Tdc déng téi tang trwéng kinh té

. Kinh té Viét Nam chiu nhiéu rdi ro trwéc cac bién dong toan ciu: Nhu cau bén ngoai yéu di
khi kinh t& My suy thoai va trién vong trién vong tri tré dbi véi cac ddi tac kinh té cha chét
khac nhw EU, Trung Quéc va Nhat Ban do tac dong cla cudc chién tai Ukraine va chinh
sach zero-COVID khién ddng lwc tang trwdng kinh té dwa vao xuét khdu ctia Viét Nam gap
nhiéu thach thirc trong niva cudi ndm 2022 va cé thé kéo dai téi ndm 2023. Gia ca téng cao
va bién dong khé lwdng anh hwéng téi tiéu dung. CAc rdi ro toan cau lam gia tadng nhanh
chéng sy khéng chéc chan ctia dong vén dau tw nwéc ngoai. Lo ngai vé suy thodi cling tang
cao va niém tin suy gidm cla nha dau tw gia tang sé gay ap lwc dang ké 1én dong vén FDI
toan ciu vao nam 2022.
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89. V&i 16 trinh tiép tuc tang thém 1,15 diém % so véi kich ban co sé cla viéc Fed tang lai suat
(két qua tinh toan t» md hinh NiIGEM), diéu kién tai chinh toan cau that chat gy anh huéng
tiéu cwc t&i nd lwe ndi 16ng cac chinh sach hé tro phuc héi nén kinh té cda Viét Nam. Sy
léch pha trong chinh séch hé tro nén kinh té cta Viét Nam véi xu hwéng toan cau khién hiéu
qué cac chinh séch cda Viét Nam khé dat két qua nhw ki vong, Viét Nam c6 thé phai tén
nhiéu chi phi hon dé c6 thé thwc hién dwoc cac muc tiéu chinh sach dé ra. Tinh hinh cing
thang tai Ukraine, suy thoai kinh t& My va viéc Fed tang lai suat déu gay anh hwéng tiéu cuc
t&i tang trwdng kinh té Viét Nam.

Hinh: Tac déng clia cac bién ddng thé gidi téi GDP cla Viét Nam (%, so véi KB co sé)
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PHAN I11: DU BAO TANG TRUONG NAM 2022-2023
VA MOQT SO NGU Y CHINH SACH
1. B6i canh toan cau nam 2022-2023

B4i canh kinh té toan cdu ndm 2022 — 2023 duw kién van sé vé cung khé khén. Vong xoay lam
phéat va thiéu hut nguén cung do céc dut gay vé chudi cung tng toan cdu do téc déng cia
cuéc xung doét & Ukraine, tac dong nguoc cua cac Iénh trieng phat Nga cda My va phwong
Tay, cac blen phap phong toa ctia Trung Quéc va xu huéng that chat diéu kién tai chinh co6
thé khién nén kinh té toan céu roi vao suy thoai vao nam toi -2023. (1) Lam phat tiép tuc gia
tang khién NHTW cac nwoc co thé sé can phai nang |4 suét chinh séch tién té toan cau lén
gan 4% trong nam t&i, gap d6i mirc trung binh ndm 2021, dé git lam phat co ban & mic 5%.
Tuy nhién, that chat tién té co thé kiém soét phia cdu nhwng khong thé kiém soat dwoc ngudn
cung. Thiéu hut ngudn cung van sé |4 rii ro I&n nhét khién lam phéat toan cau van & mic cao
trong nam 2023. Trong khi d8, sw gia tdng quy mé |ai suat, cling véi cang thang thi trwong tai
chinh s& lam cham tang tredng GDP toan cau nam 2023. B4t 6n tai chinh va tinh trang no gia
tang, gan 1/4 cac quéc gia mai ndi dang phal ddi mat véi nhung kho khan vé ng. Déi dién voi
khung hoang keép, lam phat toan cau va ng & mirc cao khién cac nha hoach dinh chinh sach
clia cac nwéc e ngai, khong tiép tuc ap dung thém céac bién phap dé kich thich nhu cau, dw
dia kich thich thj tre&ng gidm manh. (2) Tang treéng GDP toan cau ndm 2023 dw bao sé thép
hon so véi cac ki vong trwdc day. Kinh té My chiu anh hwédng nghiém trong, trong khi kinh té
chau Au suy gidm trdm trong hon. Kinh té Trung Quéc ciing trong xu hwéng suy gidm tang
trwdng.

2 Cac co hoi déi véi kinh té Viet Nam nam 2022-2023

21. O thoi diém hién tai, kinh té Viét Nam dwoc danh gia la c6 kha nang chéng chju kha tét.
Kinh té Viét Nam da va dang cé s phuc héi tich cuwc trong nam 2022. Mét phan 1a do tac
doéng xuét phat diém thap. Phan khéac Ién hon 1a nhe sy phuc héi manh mé cla cau trong
nwac, viec thwe hién linh hoat cac chinh sach tién té, tai chinh va & mc do nhat dinh -
nh& vao Chwong trinh phuc héi va phat trién kinh t& 2022-2023. GDP duy kién tang trwéng
khoang 8 -8,2% trong nam 2022. Sy phuc hdi ctia nén kinh té trong nam 2022 sé 13 “diém
twa” dé tiép tuc qua trinh phuc héi trong nam 2023 va ca giai doan ké hoach 2021-2025.

22. Sy phuc héi cia nén kinh té trong nam 2023 sé tiép tuc dwoc huéng loi tir viéc thwe hién
Chuwong trinh phuc hdi kinh t& 2022-2023. Dy bao Viét Nam van sé c6 gang duy tri muc
tiéu 6n dinh I4i suat va ty gid, git» méat bang lai suat & mac thip dé hé tro tang trwdng. Vé
chinh séach tai khoa, hop phan dau tw cia Chwong trinh hé tro - 1én dén khoang 1,6% GDP
- dw kién sé dwoc trién khai chi yéu tlr ndm 2023 tré di. Tuy nhién, véi nén tang tang
trwdng kha cao trong ndm 2022, tdng trwéng kinh té Viét Nam ndm 2023 sé cham lai —
tirng budc tréd vé trang thai tredc COVID-19, do sirc bat ciu trong nwdc co thé khong
manh mé& nhw ndm 2022. Gia ca nguyén vat liéu tang cao bét dau chuyén hoéa ré nét hon
vao chi phi san xuét. Xuat nhap khau c6 thé ting cham hon so véi ndm 2022 do tinh trang
khé khan kéo dai ctia cac thj trweng xuét khau chinh cda Viét Nam. Thu hat vén dau tw
nwéc ngoai dy bao van & murc thap do cac rii ro kinh té toan ciu gia tang.

23. Sy phuc héi cua thi trworng lao ddng cuing véi cac chinh sach hé tro an sinh, hd tro ngudi
lao d6ng dang dwoc trién khai 1a diéu kién quan trong cho phuc héi san xuét, dac biét 1A tai
cac trung tdm kinh t&, céng nghiép I&n nhat cd nwéc — noi vén bj tdn hai ndng né va thiéu
hut lao déng nghiém trong sau lan song dich th&r 4 trong 2021.

24. Téng cau ndi dia dw bao sé tiép tuc 1a dong lwc ting trwdng chinh cung véi sy phuc hdi cta
cac hoat déng kinh té, thu nhap, nhét Ia tr nhu ciu du lich trong nwéc sau khi binh thuwong
héa hoan toan hoat déng du lich, vui choi, gidi tri va an udng.
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25. Céac Hiép dinh thwong mai tw do thé hé méi sé tiép tuc thic day co hoi gia ting xuéat khau.
Ngoai Hiép dinh CPTPP va EVFTA, Hiép dinh RCEP c6 hiéu lwc tr 1/1/2022 ciling sé mang
lai tac dong tich cwe dbi véi Vit Nam. Viét Nam ndm trong sé quéc gia dwoc huéng loi nhiéu
nhét vé& xuét khau trong sbé cac quéc gia tham gia RCEP. Két qua danh gia ttr md hinh GTAP,
thwe hién b&i NCIF, véi gia dinh cét giam thué quan va bién phap phi thwong mai, GDP dw
kién cta Viét Nam c6 thé tang thém 0,38% dén ndm 2030 so véi kich ban co sé. Viét Nam
nam trong sé quéc gia dwoc hwdng loi nhat vé xuét khau trong sé cac quéc gia tham gia
RCEP v&i mire tang 3,75% so véi kich ban co sé.

3. Yéu t6 can tré da phuc hoi

26. Nam 2023, céc &p luc, rdi ro va thach thire dbi véi kinh té Viét Nam van sé chd yéu tir cac
yéu t6 bdi cdnh qudc té. (1) Cac bién chiing COVID-19 méi xuét hién va lay lan, cling v&i sy
gian doan cua hoat dong kinh t& kém theo van Ia rdi ro I1&n, mac du qua trinh binh thwdng
héa van dang dién ra. (2) Xung dot Nga — Ukrane cé xu hwéng leo thang tiép tuc tac dong
tiéu cwe dén kinh té thé gidi va Viét Nam. Ngoai ap lwc lam phat va rdi ro diét gay chudi cung
(ng toan cau, cac Iénh trivng phat sé gay kho khdn hon cho cac hoat ddng san xuét va dau
tw quéc té. Chién sy tai Ukraine va chién lwoc Zero COVID & Trung Quéc tiép tuc &nh hwéng
dén cac chudi gia tri toan cau va xuat nhap khau cua Viét Nam sang thi trwéng 16n thee 2
nay. Sw cham lai cha kinh té thé gi&i va cac nén kinh té Ién nhw My va Trung Quéc, dac biét
la tac déng tr nguy co “China lockdown” tac ddng bat loi téi da phuc héi kinh té Viét Nam,
c6 thé lam giam tang trwdng GDP tir 0,33-1,14 diém % trong nam 2022.

27. Ap Iwc lam phat dai dang va trién vong that chat tién t&é manh tay hon, nhat 1a tai Hoa Ky
va cac nén kinh té phat trién, c6 thé dan dén bién dong trén cac thi trwéng tai chinh toan
cau, lam suy gidm tang trwdng kinh té hon nira vao thoi diém cac hoat dong kinh té vén
dang chi¥ng lai, sé tric tiép anh hwdng dén viéc én dinh |4i suét, ty gia cta Viét Nam.

28. Trong nwac, rdi ro tai chinh cé thé ting 1én khi nhin vao nhirng yéu kém trén bang can dbi
tai san cla khu virc doanh nghiép, ngan hang va ho gia dinh, do dé cé thé anh hwéng dén
qué trinh phuc hdi clia dau tw va tiéu dung trong nwdc. Xuat khdu ddi mat véi thach thie
khéng nhd, cac thj trweng 1&n c6 thé bi thu hep khi kinh té My va nhiéu nwéc phat trién cé
nguy co' roi vao suy thoai. Cudi cling, rao can cb hiru van la nhivng yéu kém ndi tai ctia
nén kinh té. Cai cach thé ché va méi trwdng kinh doanh van con nhirng han ché.

29. Xu hwéng that chat cac diéu kién tai chinh trong nam 2022 gay stc ép kha Ion 1&n 13i suét
va ty gia cta Viét Nam trong khi ching ta dang né Iwc thwe hién cac bién phap néi 16ng tién
té va tai khoa. Ngoai ra, cac han ché lién quan dén viéc trién khai cac chinh séach kich thich
trong Chwong trinh phuc hdi kinh té ciing c6 thé lam gidm hiéu qua tac déng cta chinh séch.

30. Boéng goép cua xuét khau trong tang trwdng kinh té co6 thé thap hon ki vong, khi san lwong
xuét khau thuc té (loai trir yéu té gid) dang c6 xu hwéng tang cham trong bdi canh céac chi
phi van tai, logistics va b&o hiém ting cao. Trong khi d6, cau noi dia con phu thudc rat 1én
vao sw phuc hdi ctia thu nhap va kha nang dam bao an toan dich bénh.

4. Dw béo tang trwéng va lam phat nam 2022-2023

1. Kinh té Viét Nam nam 2023 di theo kich ban nao phu thudc vao nhiéu yéu té: kha nang
kiém soat lam phat, dién bién xung dét Nga - Ukraine, sw phuc hdi cta kinh té toan cau,
d&c biét la cac déi tac kinh té 1&n cta Viét Nam. Cung véi d6 1a cac nd lyc thye hién cac
giai phap thuc day tang trwdng kinh té, Chwong trinh Phuc héi va Phat trién kinh té - xa
hoi. V&i cac yéu td tac dong nhu trén, kinh té Viét Nam ndm 2023 c6 thé dién ra theo hai
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kich ban. Kich ban 1, tdng trwdng kinh té c6 thé chi & mirc 6-6,2% néu cac yéu td rai ro
l&n &t xu hwéng phuc hoéi da thiét 1ap trong nam 2022. Kich ban 2, khd quan hon, téng
trwdng kinh té c6 thé dat mirc 6,5-6,7% trong diéu kién qué trinh phuc héi dién ra thuan
loi hon, cac tac dong tir bdi canh quéc té khéng qua lon.

. Dbi v&i van dé lam phat, véi viéc kiém soat twong dbi tét tinh hinh 9 thang ddu ndm 2022.
V&i kha nang cht ddng ngudn cung lwong thwe, thwe pham, xu hwéng tdng gia nhién liéu
toan cau va viéc duy tri n dinh ty gia, dw kién ca nam 2022, lam phét binh quan sé vao
khoang 3-3,2%, thap hon muc tiéu 4%.

Mé&c du hién tai lam phat van chwa phai la van dé& qua |&n, nhwng ap lwc lam phat da dwoc
cdm nhan rd hon. Cang thang chinh tri tai Ukraine van 1a nguy co 1&n nhat dbi véi lam
phéat va gia cd hang hoa cla Viét Nam. Chinh sach Zero COVID tai Trung Quéc kéo dai
sé& lam tram trong thém van dé lam phat toan cau. V&i viéc nhap khau phan I&n cac nguyén
nhién vat liéu dau vao san xuét, dat biét 1a xang dau, trong khi ty gia USD/VND c6 kha
nang tiép tuc gia tang trwdc strc ép ddng USD tang gia manh cing véi viéc tdng manh thét
chat diéu kién tai chinh tai My dan dén ap lwc nhap khau lam phat déi véi Viét Nam tang
cao. Gia xang dau c6 thé gidm trong ngan han nhwng rdi ro tang tré lai la kha cao do xung
dot gitka Nga - Ukraine chwa chadm dirt. Ca séc gia nhién liéu dy kién cé thé giam bot vao
nam 2023 nhwng hiéu tng lan tda vong hai tiép tuc dién ra. Trong khi dé, tdng cau néi dia
dang trong xu hwéng phuc hdi manh, nhét 1a & cac linh vee dich vu tiéu ding, du lich. Diéu
nay c6 thé khién cho khién cho CPI tang dén 4% vao nam 2023 truéc khi giam vé 3,3%
trong nam 2024.
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