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Ngay can ké cudi nim, Tong cuc Théng ké da cong bo sb lidu kinh té uée tinh ca nim 2023. Pay la
nhirng con so rat nhiéu nguoi trong ngéng, bao gom ca nha dau tu, giéi kinh doanh, thi truong
ching khodan, va 18 ty nhién rat nhiéu ho gia dinh ¢ Viét Nam.

C6 thé no6i ngin gon, véi nd luc diéu hanh khong biét mét moi, bén bi va thang than d6i dién véi
nhimng thach thuc khoé khin nhét cua Chinh phu cia Tha tuéng Pham Minh Chinh, nén kinh té
Viét Nam da chinh thire vuot qua séng gi6é thir thach khic nghiét, dua tong san pham quéc noi 1én
mirc 430 ty USD, twong duong GDP dau nguoi ~4290 USD, véi co hdi sang rd vuot thoat bay thu
nhap trung binh.

Céc s6 ligu chi tiét c6 thé tham khao trong bai “Tinh hinh kinh té - xa hoi quy IV va nim 2023”
[1]. Béq canh murc tang truong GDP thuc (gia ¢o dinh) dat 5,05%, mot so6 chi tiéu tang truéng tong
hop nhat trinh bay trong hinh duéi day.
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Hinh: Téng san pham qubc noi (Nguon: Chinh phi/Tong cuc Théng ké, ngay 30-12-2023 [1])
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Co thé noi, thong tin duoc dwa ngin gon, stc tich. Cac théng digp khéng mau me, ma di thang vao
trong tam con so0, kem theo cac chu giai va lién hé du dé doc gia nhan biét, nam bat tinh hinh.

Trong sb rat nhiéu cac dit liéu tong hop va chi tiét, ¢ ddy ta chi tch riéng mot nhém nho s liéu
rat quan trong: lam phat, ty gia héi doai va du dia chinh sach tién té (bao gom ca lai suat tién
gui/cho vay).

Cy thé, lam phat ca nim 2023 cia nén kinh té Viét Nam uée tinh ding ¢ mice 3,25%. Day 1a muc
lam phat gitr dugc 0 6n dinh 6 murc thap, néu so véi ca nim 2022, chi s6 gia tiéu dung, CPI—"proxy”
cua lam phat tong thé, & muc 3,15% [2]. CO 1€ c6 thé noi khong ap ung rang, giir duoc chi sb kinh té
vi m6 ndy 6n dinh & muec thp 1a nd lyc hét stc quan trong va htra hen du dia cho chinh sach tai
chinh-tién té duge thiét 1ap va van hanh nhip nhang, hiéu qua hon trong nim 2024. Nguyén vong
cua cir tri véi cong téc diéu hanh kinh té cia chinh phu trong viée kiém ché lam phat, 6n dinh cén
bang kinh té vi mo [3] co ban da dugc dap tmg qua giai doan 2021-2023. Day la nhiing yéu to
then chét trong viée giir cho van diéu tiét dong chay tai chinh- tién té ciia nén kinh té van hanh
hiéu qua, tranh (hosc it nhat 1a han ché hau qua) cac ci sée c6 kha niing gay ton hai dang ké toi
can bang kinh té tong thé [4].

Lam phat duoc kiém soat, trong bdi canh ting truong 2 quy dau 2023 déu cao hon lam phat trung
binh va ting truong nhich 1én, da tao diéu kién cho chinh tién t¢-tin dung chuyén dong theo
hu:ong giam 13i suat huy dong, nhung van gilt dugc nguyén tic 13i suét thuc duong cho nguoi dan
gul tién. Nhu thé, mot diéu ki¢n can co ban de giam 1ai suat cho vay cho céc t6 chtre kinh té-xa hoi
va cu dan dugc théa min, ma vin dam bao nén tang cho can ddi vi moé [4]. Tuy nhién, diéu kién
du da xuét hién & quy IT1, khi ma kénh truyén din thanh khoan qua hé théng ngan hang, véi cic
g6i cho vay ¢6 hd trg 14i suat giam toi 2 diém phan trdm, bat dau dwoc kich hoat [5]. Thanh khoan
moi cua 123.000 ty dong tinh dén cudi thang 5-2023 da gitp thi truong ha nhiét 1ai suat cho vay
ra, trong khoang 0,5-3 diém phan trim vao thoi diém giira thang 7.

Thi truong da c6 bude diéu chinh nhip nhang sau thoi diém vira néu, véi viéc 1ai suat huy dong va
cho vay ra giam ting nhip vira phai, c6 thé quan sat rd nét khodng 5 dot nhu vay, gan nhu rai déu
cho céc thang. Tinh gép ¢ muc trung binh, mit bang 13i suit cho vay ngan han giam 2-3%, va
trung han 1,5%.

Té6i thang 12-2023, cac ngan hang lén chi phoi h¢ théng tin dung c6 thé cung ing lugng tin dung
cho vay mua nha trong khoang 13i suét 7- -89 /ndm (ap dung cho 12 thang dau tién cua khoan vay).
Céac khodn vay ¢6 ky han >5 ndm cung c6 mit bang 1ai suat trong khoang 8-9% cho 36 thang dau
tién [6]. Py 1a diéu rat dAng mumng, vi giam ap luc 13i suat mai tao duge diéu kién co ban dé giam
chi phi dau vao cho san xuit kinh doanh.

Nhimng diéu kién noéi trén gitp duy tri dugc thanh khoan h¢ thong tin dyng, mgc du thoi diém quy
I+1II da c6 nhitng nt thit vé thanh khoan cuc bo, gay thach thue cho diéu hanh chinh séch tai
chinh-tién té. T6i hét thang 10-2023, tong du no véi nén kinh té cua hé théng ngan hang dat 12,8
triéu ty, ting 7,41% so véi cudi nim 2022 [7].

Véi ude tinh muc tang truéng tin dung kha thi cia thang cudi, tinh chung ca nam 2023, mirc tang
truong c6 the dao dong 9,8 t6i 10%, tuong duong tong du ng tin dung toan nén kinh té khoang
13-13,1 triéu ty VND (twong duong ~520 ty USD, hay 120% tong GDP).

Hiéu qua chung cua hé théng vi mo da tro lyc cho nén kinh té trong viéc 6n dinh ty gia héi doai,
cu thé ¢ day xem xét trong tuong quan véi déng ngoai té thong dung nhit, ddng USD. Ty gia hi
doéi gitr duoc mire cAn déi vé gia tri so v6i cac dong tién khu vue. Ndm 2023, dong tién VND chi
giam gi4 tri so v6i dong USD (tinh trung binh thang cudi 2022) &' mirc -1,04%. Trong khi do, dong
Yén Nhat JPY -6 02%, dong Won Han Quoc (KRW) - 1,3%, va dong Nhan Dan Té -2,49%. Thuc
chit mire giam gia tri cia VND cb yéu t6 tuong quan véi mue ting 1ai suit caa FED trong nim
nham kiém soat lam phat cua Hoa Ky.

(Ciing cung 1y do chinh séch tién t¢ chéng lam phat nay, ma dong EUR ting gia so véi dong USD,
mac du tinh trang kinh té cua EU yéu hon Hoa Ky trong nam.)



Nho vige dong tién c6 mirc glam gia tri khong nhleu so v6i USD, trong khi thanh khoian doi dao
(nho xuit siéu trong cdn can thuong mai quoc té, kiéu héi va dong vén dau tu rong duong), ngudn
cung ngoai té cho nén kinh té ting. Nhu thé, Ngan hang Nha nudc da c6 diéu kién cung cd dy trix
ngoai héi qudc gia. Mic du bao cio [1] khong truc tiép dé cap téi dy trir, vén 1a muc dit liéu thuoe
bang can ddi cia ngan hang trung wvong, nhung theo uéc tinh cua IMF, du trit ngoai héi cua Viét
Nam 2023 d3 ting 1én muc ~100 ty USD, va c6 kha ning b6 sung thém 10 ty USD trong nim
2024 [8].

Khi céc diéu kién cin ban vi mé gitip nén kinh té dat duoc mutre do can bang tong thé nhu hién tai,
nguoi dan va doanh nghi¢p Viét Nam ¢ thé ky vong mét ndm 2024 duy tri chinh sach tai chinh-
tién té on dinh, mat bang 1ai suat dé tho va sy phuc hoi vé gia tri/thanh khoan cua thi truong co
phiéu, nhat 1a v6i khu vye cong nghiép-ché tao va dich vu truc tiép phuc vu cong nghiép hoa-hién
dai hoa nén kinh té.

Vai dong néu trén chi dé cap téi mot vai yéu t6 phan lap riéng, nhung it nhi¢u 1am r6 hon néi ham
cua su kién nén kinh té Viét nam vuot qua séng gi6 va thur thach cam go suot ca nam 2023. Ciing
nho thé, chiing t6i manh dan tin twéng vao mirc tang truéng +6,5% cho nam 2024.
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