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.#h /#h ±P ak: CHӢ 7ӥI MӟT άBÌNH THӨӢNG MӡIέ 
TӛT 7ӏP HӠb ¢whbD b(a нлнн 

Cӷp nhӷǘ ǾƟ Ƴƾ       

28/01/2022 

7LӔM NHӅN BÁO CÁO: 

¶ bŇƳ 2021, Tԋng SӲn phӵm nԍi ŚԆa όD5tύ ԜԏŎ ǘƝƴƘ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng 2.58% so vԏƛ ƴŇƳ 

ǘǊԜԏc ς ŚŃȅ ŚԜԓc coi là mԝŎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng tԉt khi ViԄǘ bŀƳ ŚŀƴƎ Śƛ ŚǵƴƎ ƘԜԏng 

ǘǊƻƴƎ ǉǳł ǘǊƜƴƘ άōƜƴƘ ǘƘԜԐng mԏiέ ƴƘӹm thích ԝng an toàn vԏi dԆch bԄnh Covid-

19. 

¶ Lӱm phát ŎԎ ōӲƴ мн ǘƘłƴƎ ǘŇƴƎ лΦум҈Τ .ƜƴƘ ǉǳŃƴ ƴŇƳ нлнмΣ ŎƘԅ sԉ giá tiêu dùng 

ό/tLύ ǘŇƴƎ мΦуп҈ ǎƻ Ǿԏƛ ƴŇƳ ǘǊԜԏc ς mԝŎ ǘŇƴƎ ǘƘӳp nhӳt kԂ t  ֑ƴŇƳ нлмс. 

¶ Chúng tôi kȆ vԇng các chԅ sԉ ǾƟ Ƴƾ ǉǳŀƴ ǘǊԇng sӿ Śӱǘ ŚԜԓc chԅ tiêu do Quԉc Hԍi 

Śԁ ǊŀΥ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ D5t ƴŇƳ нлнн ǎӿ Śӱt 6.8% (mԚc tiêu 6-сΦр҈ύΣ /tL Śӱt 3.5% 

(mԚŎ ǘƛşǳ ŘԜԏi 4%). 

¶ Các yԀu tԉ chính hԌ trԓ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng kinh tԀ ViԄǘ bŀƳ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн ōŀƻ ƎԊm: 

ü Dòng vԉƴ 7Ӵǳ ǘԜ ǘǊc֔ tiԀǇ ƴԜԏc ngoài FDI tiԀp tԚc mӱnh mӿ. 

ü Chính sách tài khóa sӿ ƭŁ ōŁƴ Śӱp phԚc hԊi nԁn kinh tԀ. 

ü Chính sách tiԁn tԄ ŚԜԓc duy trì nԏi lԈng, tӷp trung hԌ trԓ nhóm doanh 

nghiԄp chԆu ӲƴƘ ƘԜԑng tr֔ c tiԀp t  ֑Śӱi dԆch. 

ü ViԄǘ bŀƳ ŚԜԓc kȆ vԇng cӲi thiԄn giá trԆ xuӳt nhӷp khӵu ròng ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн. 

ü MӼt bӹng t֗  giá tiԀp tԚc duy trì ԋƴ ŚԆnh bӳt chӳp nh֓ ng bӳt ԋn quԉc tԀ. 

¶ Bên cӱƴƘ Śƽ ǾӶn tԋn tӱi nh֓ ng rԛi ro khó ƭԜԐng có thԂ ӲƴƘ ƘԜԑng tiêu c֔Ŏ ŚԀn 

tŇƴƎ ǘǊԜԑng nԁn kinh tԀ ViԄt Nam: 

ü Các biԀn thԂ mԏi cԛa dԆch Covid-19 sӿ là tác nhân chính ŚŜ Řԇa phԚc hԊi 

kinh tԀ toàn cӴu. 

ü ViԄŎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng lԄch pha so vԏi ThԀ Giԏi gây áp l֔ c lên các nhà hoӱŎƘ ŚԆnh 

chính sách. 

ü Áp l֔ c lӱm phát hiԄn h֓ u n֒ ŀ ŚӴǳ ƴŇƳ нлнн. 

 

BӄNG TӝNG HӥP CÁC Dӭ PHÓNG VP MÔ GIAI 7hӃN 2022-2023 

    2019 2020 2021 2022 2023 

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ D5t % 7.02% 2.91% 2.58% 6.80% 6.75% 

CPI % 2.79% 3.23% 1.84% 3.50% 3.48% 

¢֗ ƭԄ ōŀƻ ǇƘԛ ǾӸŎ Ȅƛƴ % - - 71.2% 90% 98% 

Cán cân ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱƛ ǘ֗ ¦{5 10.9 19.9 4.0 10.3 15.0 

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ Ȅǳӳǘ ƪƘӵǳ % 8.40% 6.90% 19.0% 6-8% 8-10% 

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ ƴƘӷǇ ƪƘӵǳ % 7.0% 3.7% 26.5% 5-6% 6-8% 

±ԉƴ C5L ŚŇƴƎ ƪȇ % 7.2% -24.96% 9.19% 10% 12% 

¢֗ Ǝƛł VND/USD 1.40% 0.70% 0.96% +/-1% +/-1.5% 

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ ǘƝƴ ŘԚƴƎ % 13.70% 12.10% 12.91% 14% 13% 

.ƛԀƴ ŚԍƴƎ ±b-Index % 7.40% 14.90% 35.73% 10.12% 8,6% 
NguԊn: GSO, EVS Research 
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BIӒN 7ӟNG KINH TӒ CHӧ 7ӃO N(a нлнм 

 ·ǳ ƘԜԏng kinh tԀ thԀ giԏi tiԀp tԚc tình trӱng bӳt ԋn  

¶ bŇƳ 2021 chԝng kiԀn các biԀn thԂ Covid-мф ό5ŜƭǘŀΣ hƳƛŎǊƻƴύ Śń Ŏƽ ǘłŎ Śԍng tiêu 

c Ŏ֔ ŚԀn hoӱǘ Śԍng kinh tԀ - xã hԍi toàn cӴu. Tuy nhiên, nhԐ viԄc nԏi lԈng chính 

sách tiԁn tԄ mӱnh mӿ, kinh tԀ thԀ giԏƛ Śń Ŏƽ ǎ ֔phԚc hԊƛ ƴƘԜƴƎ ƳŀƴƎ ǘƝƴƘ ŎƘӳt 

phân hóa, tӷp trung chԛ yԀu vào các quԉc gia phát triԂn có t֗  lԄ tiêm bao phԛ 

vaccine cao. Bên cӱƴƘ ŚƽΣ ǾƛԄŎ Śԝt gӶy chuԌi cung ԝng, biԀƴ Śԋi khí hӷu khiԀn giá 

hàng hóa leo thang, kԀt hԓp vԏi chính sách tiԁn tԄ nԏi lԈng gây sԝc ép lԏn lên lӱm 

phát các quԉc gia lԏƴ ƴƘԜ a,֖ Châu Âu,.Χ  

¶ Áp l֔ c lӱm phát khiԀn các NHTW trên thԀ giԏi bӸǘ ŚӴu th c֔ hiԄn thӸt chӼt tiԁn tԄ 

t  ֑cuԉƛ ƴŇƳ нлнм (Các NHTW lԏn trên thԀ giԏƛ ƴƘԜ .h9Σ .hYΣΧ Śń ōӸǘ ŚӴǳ ǘŇƴƎ 

lãi suӳǘ ŎԎ ōӲn, CԚc D֔  tr  ֓liên bang M֖ FED d֔ kiԀn ǘŇƴƎ ƭńƛ ǎǳӳt 3-4 lӴn trong 

ƴŇƳ нлнн ǾŁ kԀt thúc cƘԜԎƴƎ ǘǊƜƴƘ mua tài sӲn ngay trong tháng 03/2022,..). Mԍt 

vӳƴ Śԁ khác cӴƴ ƭԜǳ ǘŃƳ ƪƘƛ Ƴԝc nԓ toàn cӴǳ ǘŇƴƎ Ƴӱnh trong bԉi cӲnh tiԁn rӾ 

ŎǷƴƎ ƎŃȅ łǇ ƭŎ֔ ƭşƴ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng toàn cӴǳ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлннΦ 

  

NguԊn: Morgan Stanley, Bloomberg, EVS Research 

 ¶ Sau khi phԚc hԊi lên mԝŎ ԜԏŎ ǘƝƴƘ рΦр҈ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнмΣ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng toàn cӴu d֔  

kiԀn sӿ giӲm tԉŎ ŚłƴƎ ƪԂ xuԉng mԝc 3.8-пΦм҈ ǾŁƻ ƴŇƳ нлннΣ ǇƘӲn ánh s֔  khó 

Śƻłƴ ǾƛԄc bùng phát các biԀn thԂ Covid-19 mԏi, άōƜƴƘ ǘƘԜԐƴƎ Ƙƽŀέ ŎƘƝƴƘ ǎłŎƘ 

tiԁn tԄ và các nút thӸt cԋ ŎƘŀƛ ŘƼƴƎ ƭԜǳ ǘƘƾƴƎ ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ǾӶn hiԄn diԄn. TriԂn vԇng 

ngӸn hӱƴ Śԉi vԏƛ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng toàn cӴu có phӴn yԀǳ ƘԎƴ bên cӱnh viԄc áp l֔ c lӱm 

phát so vԏi d  ֔tính ǘǊԜԏŎ ŚŃȅ Řƻ Ǝƛł ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ǘŇng mӱnh trong n֒ a cuԉi 2021, 

ŚӼc biԄǘ ƭŁ ƪƘƝ Ǝŀǎ ǾŁ ǘƘŀƴ Śł Řƻ ƴƘǳ ŎӴu tiêu thԚ ǘŇƴƎ ŎŀƻΦ 

¶ 7ԉi vԏi các nԁn kinh tԀ phát triԂƴΣ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng kinh tԀ ŚԜԓc d֔  báo sӿ giӲm t  ֑

mԝŎ р҈ ƴŇƳ нлнм ȄǳԉƴƎ ŎƼƴ оΦу҈ ƴŇƳ нлнн ƪƘƛ ƴƘǳ ŎӴu tiêu thԚ bԆ dԊn nén các 

ƴŇƳ ǘǊԜԏc giӲm dӴn và chính sách mԑ rԍng hԌ trԓ nԁn kinh tԀ không còn quá 

quyԀt liԄt. 

¶ 7ԉi vԏi các nԁn kinh tԀ ŚŀƴƎ ǇƘłǘ ǘǊƛԂn, nh֓ ƴƎ ŚŜ Řԇa t֑  các biԀn thԂ Covid-19 

mԏi nguy hiԂƳ ƴƘԜ hƳƛŎǊƻƴ ǎӿ gây áp l֔ c lên các quԉŎ Ǝƛŀ Ŏƽ Śԍ phԛ vaccine còn 

thӳǇΦ ¢ŇƴƎ ǘǊԜԑng kinh tԀ nhóm EM d֔  báo chԅ quanh mԝŎ пΦу҈ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн 

ς giӲƳ ŚłƴƎ ƪԂ so vԏi mԝŎ сΦм҈ ƴŇƳ нлнмΣ ǇƘӲn ánh ǘłŎ Śԍng cӷn biên giӲm dӴn 

Lʜm phát Th  ̋giΩi tŁng mʜnh nhʇng s ygiʞm dʢn 

trong nŁm 2022 
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vԁ mӼt hiԄu quӲ cԛa chính sách hԌ trԓ nhu cӴu tiêu thԚ nԍƛ ŚԆa cԛa các quԉc gia 

này. 

 
NguԊn: WorldBank 

 

 ¢ŇƴƎ ǘǊԜԑng kinh tԀ ViԄǘ bŀƳ ƴŇƳ нлнм ƎӼp nhiԁǳ ƪƘƽ ƪƘŇƴ 

¶ Theo sԉ liԄu cԛa Tԋng cԚc thԉƴƎ ƪşΣ ǎŀǳ Śԓt suy giӲm k֗  lԚc Quý 3/2021, Tԋng sӲn 

phӵƳ ǘǊƻƴƎ ƴԜԏŎ όD5tύ ǉǳȇ пκнлнм ԜԏŎ ǘƝƴƘ ǘŇƴƎ рΦнн҈ ǎƻ Ǿԏi cùng kȆ ƴŇƳ ǘǊԜԏc 

ς Ŏŀƻ ƘԎƴ ŎǴƴƎ ƪȆ ƴŇƳ нлнл όпΦсм҈ύ ƴƘԜƴƎ ǘƘӳǇ ƘԎƴ ǘǊǳƴƎ ōƜƴƘ Ǝƛŀƛ Śƻӱn 2021-

нлнфΦ ¢ǊƻƴƎ ŚƽΣ ƪƘǳ Ǿc֔ nông, lâm nghiԄp và thԛy sӲƴ ǘŇƴƎ оΦмс҈Τ ƪƘǳ Ǿc֔ công 

nghiԄp và xây d֔ƴƎ ǘŇƴƎ рΦсм҈Τ ƪƘǳ Ǿc֔ dԆch vԚ ǘŇƴƎ рΦпн҈Φ 

¶ ӨԏŎ ǘƝƴƘ D5t ƴŇƳ нлнм ǘŇƴƎ нΦру҈ ǎƻ Ǿԏi cùng kȆ ƴŇƳ ǘǊԜԏc ς thӳp nhӳt trong 

ол ƴŇƳ Řƻ ŎłŎ ŚԆa ǇƘԜԎƴƎΣ ŚӼc biԄt là khu v֔ c phía Nam th֔ c hiԄn các biԄn pháp 

giãn cách xã hԍƛ ŚԂ phòng chԉng dԆch bԄƴƘΦ ¢ǊƻƴƎ ŚƽΣ ǎԉ liԄu thԉng kê các thành 

phԉ lԏn tr c֔ thuԍŎ ¢ǊǳƴƎ ԜԎƴƎ cho thӳy HӲƛ tƘƼƴƎ ƭŁ ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎ Ŏƽ ǘԉŎ Śԍ ǘŇƴƎ 

tԋng sӲn phӵƳ ǘǊşƴ ŚԆŀ ōŁƴ όDw5tύ ƴŇm 2021 dӶƴ ŚӴu cӲ ƴԜԏŎ όŚӱt 12.38%) và 

là 1 trong 2 tԅnh, thành phԉ Ŏƽ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ Śӱt hai con sԉ. MӼc dù có tԉŎ Śԍ ǘŇƴƎ 

ǘǊԜԑƴƎ Ŏŀƻ ƘԎƴ ŎӲ ƴԜԏŎ ƴƘԜƴƎ Dw5t Ŏԛa Hà Nԍi chԅ ǘŇƴƎ н.92%, xԀp vԆ trí thԝ 

40/63 tԅnh, thành phԉ tr c֔ thuԍŎ ¢ǊǳƴƎ ԜԎƴƎΦ 7Ł bӻng duy trƜ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ ŘԜԎƴƎ 

ƴƘԜƴƎ Ǿԏi mԝŎ ǘŇƴƎ ƴƘӽ 0.18%. ¢ŇƴƎ ǘǊԜԑng GRDP cԛa CӴƴ ¢ƘԎ ƎƛӲm 2.79% và 

Thành phԉ HԊ Chí Minh giӲm 6.78% - thӳp nhӳt cӲ ƴԜԏc. 
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NguԊn: GSO, EVS Research 

 SӲn xuӳt công nghiԄp dӴn hԊi phԚŎ ǎŀǳ Śԓt giãn cách các tԅnh thành 

phía Nam 

¶ Trong Quý 4/2021, chԅ sԉ SӲn xuӳt công nghiԄǇ όLLtύ ǘŇƴƎ сΦрн҈ ǎƻ Ǿԏi cùng kȆ 

ƴŇƳ ǘǊԜԏc -  phӲn ánh nh֓ƴƎ ōԜԏc hԊi phԚŎ ŚłƴƎ ƪԂ ǎŀǳ ƪƘƛ ŎłŎ ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎ ǘǊşƴ 

cӲ ƴԜԏc th֔ c hiԄn NghԆ quyԀt sԉ 128/NQ-CP ngày 11/10/2021 cԛa Chính phԛ vԁ 

thích ԝng an toàn, linh hoӱt, kiԂm soát hiԄu quӲ dԆch Covid-19. Giá trԆ ǘŇƴƎ ǘƘşƳ 

toàn ngành công nghiԄǇ ƴŇƳ нлнм ԜԏŎ ǘƝƴƘ ǘŇƴƎ пΣун҈ Σ ǘǊƻƴƎ Śƽ /ƘԀ biԀn, chԀ 

tӱo tiԀp tԚŎ ƭŁ Śԍng l֔ Ŏ ŎƘƻ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng cԛa nԁn kinh tԀ όǘŇƴƎ сΦот҈ ǎǾŎƪύΦ 

¶ HӴu hԀǘ ŎłŎ ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎΣ ŚӼc biԄt là tӱi Thành phԉ HԊ Chí Minh và các tԅnh phía 

Nam, sӲn xuӳǘ Śń ƪƘƾƛ ǇƘԚc trԑ lӱi, các doanh nghiԄǇ ǘŇƴƎ ǘԉc sӲn xuӳǘ ŚԂ kԆp giao 

hàng theo các hԓǇ ŚԊƴƎ Śń ƪȇ ƪԀt. CԚ thԂ, Chԅ sԉ sӲn xuӳt toàn ngành công nghiԄp 

(IIP) tháng 12/2021 cԛa Thành phԉ HԊ /ƘƝ aƛƴƘ ǘŇƴƎ моΣ5% so vԏi tháng 11/2021. 

 

NguԊn: GSO, EVS Research 

 ¶ Chԅ sԉ quӲn trԆ nhà mua hàng (PMI) ƭƟƴƘ Ǿc֔ sӲn xuӳt cԛa ViԄǘ bŀƳ Śӱt mԝc trên 

рл ŚƛԂm trong 3 tháng liên tiԀp trong Quý 4/2021 cho thӳȅ ŎłŎ Śƛԁu kiԄn kinh 

ŘƻŀƴƘ Śń ŎӲi thiԄƴ ǎŀǳ Śԓt ӲƴƘ ƘԜԑng làn sóng thԝ п Śӱi dԆch Covid-19. 

¶ [ŀƻ Śԍng tiԀp tԚc khan hiԀƳ ƪƘƛ ƴƎԜԐƛ ƭŀƻ ŚԍƴƎ ŎƘԜŀ ǉǳŀȅ ǘǊԑ lӱi công viԄc, kԀt 

hԓp vԏi sԉ ƭԜԓƴƎ ŚԎƴ ŚӼt hàng mԏƛ Śń ƎŃȅ ƪƘƽ ƪƘŇƴ ŎƘƻ ŎłŎ ŘƻŀƴƘ ƴƎƘƛԄp hoӱt 

Śԍng kinh doanh. Các nhà sӲn xuӳt tiԀp tԚc gӼp phӲi tình trӱng chӷm chԃ giao 

ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ŚӴu vào mӼc dù hoӱǘ Śԍng vӷn tӲƛ Śń ōӸǘ ŚӴǳ ōƜƴƘ ǘƘԜԐng trԑ lӱƛΣ ƴƘԜƴƎ 

tình trӱng khan hiԀm nguyên vӷt liԄu và chӷm chԃ chuyԂn hàng tiԀp tԚc Ӳnh 

ƘԜԑƴƎ ŚԀn khӲ ƴŇƴƎ Ƴǳŀ ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ŚӴu vào. 
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¶ Các doanh nghiԄp vӶn duy trì tâm lý kinh doanh lӱc quan, tuy nhiên các yԀu tԉ 

tiêu c֔ c bӳt ngԐ (Śӱi dԆch Covid-19 bùng phát trԑ lӱƛΣ Ǝƛłƴ Śƻӱn chuԌi cung ԝng 

ƪŞƻ ŘŁƛΣΧύ ǎӿ ӲƴƘ ƘԜԑng sâu sӸc tԏƛ Śƛԁu kiԄƴ ƪƛƴƘ ŘƻŀƴƘ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлннΦ 

 

NguԊn: IHSMarkit, EVS Research 

 Hoӱǘ Śԍng vӷn tӲi ǎƾƛ Śԍng trԑ lӱƛ ƴƘԜƴƎ ThԆ ǘǊԜԐƴƎ ƭŀƻ Śԍng còn gӼp 
nhiԁǳ ƪƘƽ ƪƘŇƴ  

¶ [Łƴ ǎƽƴƎ ōǴƴƎ ǇƘłǘ Śӱi dԆch Covid-19 lӴn thԝ 4 tӱi ViԄt Nam vԏi biԀn thԂ 5Ŝƭǘŀ Śń 

khiԀn hoӱǘ Śԍng vӷn tӲi hàng hóa tӱi ViԄt Nam gӼp nhiԁǳ ƪƘƽ ƪƘŇƴ, ŚӼc biԄt trong 

quý 3/2021 khi các ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎ ǘƘc֔ hiԄn giãn cách xã hԍi theo Chԅ thԆ sԉ 16 cԛa 

Thԛ ǘԜԏng Chính phԛΦ ¢ƝƴƘ ŎƘǳƴƎ ƴŇƳ нлнм, vӷn tӲƛ ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ԜԏŎ Śӱǘ ƘԎƴ мΣснл 

triԄu tӳn hàng hóa vӷn chuyԂn, luân chuyԂn 333,4 t֗  tӳn.km, giӲm lӴƴ ƭԜԓt 8.7% 

và 1.8% so vԏƛ ƴŇƳ нлнлΦ ¢ǊƻƴƎ ŚƽΣ Ǿӷn tӲƛ ǘǊƻƴƎ ƴԜԏŎ Śӱt 1,595 triԄu tӳn, giӲm 

8.5% và 203,1 t֗ tӳn.km luân chuyԂƴΣ ǘŇƴƎ фΦм҈Τ Ǿӷn tӲƛ ƴƎƻŁƛ ƴԜԏŎ Śӱt 25.2 triԄu 

tӳn, giӲm 16.8% và 130.3 t֗ tӳn.km luân chuyԂn, giӲm 14.9%.  

¶ TłŎ ŚԍƴƎ ǘԜԎƴƎ ǘ ֔xӲȅ Ǌŀ Śԉi vԏi ThԆ ǘǊԜԐƴƎ ƭŀƻ Śԍng ViԄt Nam. Sԉ liԄu cho thӳy 

cӲ ƴԜԏc cƽ ƘԎƴ нуΦн ǘǊƛԄǳ ƴƎԜԐi t  ֑15 tuԋi trԑ lên chԆu ӲƴƘ ƘԜԑng tiêu c c֔ cԛa 

Śӱi dԆch Covid-19 theo các hình thԝc khác nhau. T֗ lԄ tham gia l֔Ŏ ƭԜԓƴƎ ƭŀƻ Śԍng 

ƴŇƳ 2021 thӳp nhӳt trong nh n֓g ƴŇƳ ǘǊԑ lӱƛ ŚŃȅ Ǿԏi 67.7% (giӲm 1.9% so vԏi 

ƴŇƳ ǘǊԜԏc). T֗  lԄ thӳt nghiԄp cԛŀ ƭŀƻ Śԍng ǘǊƻƴƎ Śԍ tuԋƛ ƴŇƳ нлнм ƭŁ оΦ22% - 

mԝŎ ǘŇƴƎ Ŏŀƻ ƴƘӳǘ ǘǊƻƴƎ ǾƼƴƎ мл ƴŇƳ ǘǊԑ lӱƛ ŚŃȅΦ [Łƴ ǎƽƴƎ ƴƎԜԐƛ ƭŀƻ Śԍng trԑ vԁ 

ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎ Řƻ ӲƴƘ ƘԜԑng cԛŀ Śԓt dԆch Covid-19 lӴn thԝ п ŎǷƴƎ Ǌӳǘ ŎŀƻΣ ǘƝƴƘ ŚԀn 

мрκмнκнлнм Ԝԏc tính có khoӲng 2.2 triԄǳ ƴƎԜԐi. 

 

NguԊn: GSO, EVS Research 
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 Bán lӾ hàng hóa & dԆch vԚ dӴn quay vԁ mԝŎ ǘǊԜԏŎ Śӱi dԆch 

¶ 7ӱi diԄn cho khu v֔c DԆch vԚ (chiԀm 41% tԋng GDP) là Tԋng mԝc bán lӾ hàng hóa 

và dԆch vԚ ŎǷƴƎ ŎƘԆǳ ǘłŎ Śԍng mӱnh cԛŀ Śԓt dԆch Covid-19 lӴƴ ƴŁȅΣ Ԝԏc tính chԅ 

Śӱǘ ƘԎƴ пΣтуф ƴƎƘƜƴ ǘ ֗ŚԊng (giӲƳ оΦу҈ ǎǾŎƪύΦ ¢ǊƻƴƎ ŚƽΣ ŘԆch vԚ l  ֓hành chԆu tác 

Śԍng nӼng nԁ nhӳt khi suy giӲm 59.9% so vԏi cùng kȆ. Bán lӾ ƘŁƴƎ Ƙƽŀ ǘŇƴƎ ƴƘӽ 

0.2% trong khi dԆch vԚ ƭԜǳ ǘǊǵ Ňƴ ǳԉng mӳt 19.3%. 

¶ Trong Quý 4/2021, vԏi viԄc tiêm vaccine bao phԛ ǘƻŁƴ ŘŃƴ ŎǷƴƎ ƴƘԜ ŎłŎ ƭԄnh 

giãn cách không còn siԀt chӼǘ ƴƘԜ ǘƘԐƛ Ǝƛŀƴ ǘǊԜԏŎ Śń ƎƛǵǇ ƴƎŁƴƘ ōłƴ ƭӾ hԊi phԚc 

mӱnh mӿΦ .ԜԏŎ ǎŀƴƎ ƴŇƳ нлннΣ ŎłŎ ȅԀu tԉ ǘƘǵŎ Śӵy ngành bán lӾ trong dài hӱn 

có thԂ kԂ ŚԀƴ ƴƘԜΥ όмύ ¢łŎ Śԍng cԛŀ Śӱi dԆch Covid-мф Śń ƪƘƛԀƴ Ȅǳ ƘԜԏng làm 

viԄc, hԇc tӷp tӱi nhà phát triԂƴΣ ǘƘǵŎ Śӵy tiêu thԚ các mӼǘ ƘŁƴƎ ŚƛԄn thoӱi, máy 

tính bӲƴƎΣ ƭŀǇǘƻǇΣΧ όнύ /Ԏ Ŏӳu dân sԉ trӾ sӻƴ ǎŁƴƎ Śӵy mӱnh chi tiêu tӱi các thành 

phԉ nhԈ và khu v֔ c ngoӱi ô và (3) S֔ ǘƘŀȅ Śԋƛ ǘǊƻƴƎ Ȅǳ ƘԜԏng tiêu dùng t֑  mô 

hình Tӱp hóa truyԁn thԉng sang C֒a hàng hiԄƴ Śӱƛ όŚӼc biԄt là các siêu thԆ và c֒ a 

hàng tiԄƴ ƝŎƘύ ǾŁ ¢ƘԜԎƴƎ Ƴӱƛ ŚƛԄn t  ֒όǿŜōΣ ŀǇǇΣΧύΦ 

 

NguԊn: GSO, EVS Research 

 Lӱm phát thӳp nhԐ s֔  can thiԄp kԆp thԐi cԛa Chính phԛ 

¶ Chԅ sԉ Ǝƛł ǘƛşǳ ŘǴƴƎ ό/tLύ ƴŇƳ нлнм ŎƘԅ ǘŇƴƎ ǘǊǳƴƎ ōƜƴƘ мΦуп҈ - thӳǇ ƘԎƴ ŚłƴƎ 

kԂ so vԏi mԝŎ ǘŇƴƎ оΦнм҈ Ŏԛŀ ƴŇƳ нлнл ǾŁ Ƴԝc chԅ ǘƛşǳ п҈ ŚԜԓŎ ŚӼt ra tӱi NghԆ 

quyԀt 124/2020/QH14 vԁ kԀ hoӱch phát triԂn kinh tԀ - xã hԍƛ ƴŇƳ нлнмΦ 7Ńȅ ƭŁ 

mԝŎ ǘŇƴƎ ǘƘӳp nhӳt kԂ t  ֑ƴŇƳ нлмсΣ Ƴԍt phӴn do ӲƴƘ ƘԜԑng cԛŀ Śӱi dԆch Covid-

19 khiԀn cho sԝc cӴu nên kinh tԀ suy giӲm, Chính phԛ ŎǷƴƎ ǘƘc֔ hiԄn các biԄn 

pháp hԌ trԓ nh n֓g khu v֔ c bԆ ӲƴƘ ƘԜԑng thông qua hoӱǘ Śԍng hԌ trԓ cӸt giӲm 

ŎƘƛ ǇƘƝ ŚƛԄƴ ƴԜԏc, sinh hoӱt (giúp giӲm chi phí nhà ԑύ ŎǷƴƎ ƴƘԜ Ƴƛԃn hԇc phí 

giúp lӱm phát duy trì mԝc thӳp cӲ ƴŇƳ нлнмΦ ӣ chiԁǳ ƴƎԜԓc lӱƛΣ ǘłŎ Śԍng tiêu 

c c֔ cԛŀ ƴƘƽƳ Ǝƛŀƻ ǘƘƾƴƎ Řƻ Ǝƛł ȄŇƴƎ ŘӴǳ ǘŇƴƎ Ƴӱnh sӿ tiԀp tԚc gây sԝc ép lên 

CPI nh֓ƴƎ ǘƘłƴƎ ŚӴǳ ƴŇƳ нлннΣ ŚӼc biԄt khi giá dӴu thԀ giԏi tiԀp tԚŎ ǇƘł Śԅnh 

ŎǷƴƎ ƴƘԜ ƴƘǳ ŎӴǳ Śƛ ƭӱi cԛŀ ƴƎԜԐƛ ŘŃƴ ǘŇƴƎ Ƴӱnh trԑ lӱi. 
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NguԊn: GSO, EVS Research 

 MԝŎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ D5t ƴŇƳ нлнн Ŏԛa ViԄt Nam kȆ vԇƴƎ Śӱt 6.8%  

 ¶ Nԁn kinh tԀ ViԄǘ bŀƳ Śń Ŏƽ ǎ ֔hԊi phԚŎ ŚłƴƎ ƪԂ trong quý 4/2021 vԏi mԝŎ ǘŇƴƎ 

ǘǊԜԑƴƎ D5t ǉǳȇ Śӱt 5.22%. Chúng tôi kȆ vԇƴƎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng kinh tԀ ViԄt Nam sӿ 

tiԀp tԚc hԊi phԚc mӱnh mӿ xuyên suԉǘ ƴŇƳ нлннΣ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng 6.8% so vԏƛ ƴŇƳ 

2021 trong trӱƴƎ ǘƘłƛ άōƜƴƘ ǘƘԜԐng mԏƛέ khi lԄƴƘ Ǝƛńƴ ŎłŎƘ ŚԜԓc xóa bԈ, t  ֗lԄ 

tiêm phԛ vaccine >90% dân sԉΣ Ǝƛŀƻ ǘƘԜԎƴƎ ƘŁƴg hóa thông suԉǘ ŎǷƴƎ ƴƘԜ ŎłŎ 

chính sách kích thích kinh tԀ όŚӼc biԄt là tài khóa) cԛa Chính phԛ ŚԜԓc thông qua 

và triԂn khai trên diԄn rԍng. Chԅ sԉ giá tiêu dùng CPI phӲn ánh lӱm phát cԛa nԁn 

kinh tԀ ŚԜԓc d֔  phóng duy trì ԑ mԝc ԋƴ ŚԆnh 3.8% khi nԁn kinh tԀ ViԄt Nam vԏi 

nԁn tӲng d֔  tr  ֓ngoӱi hԉi cao, dòng vԉn FDI mӱƴƘ ŎǷƴƎ ƴƘԜ ǘǊƛԂn vԇng thӼƴƎ ŘԜ 

Ŏłƴ ŎŃƴ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi sӿ là các yԀu tԉ ǾƟ Ƴƾ ƴԁn tӲng giúp ViԄt Nam chԉng lӱi các 

yԀu tԋ rԛƛ Ǌƻ ǘǊƻƴƎ ǾŁ ƴƎƻŁƛ ƴԜԏc.   

 

ӨԏŎ ǘƝƴƘ D5t ƴŇƳ нлнн ¢ǊԇƴƎ ǎԉ YԆŎƘ ōӲƴ ǘƛşǳ Ŏ֔Ŏ YԆŎƘ ōӲƴ ŎԎ ǎԑ YԆŎƘ ōӲƴ ƪƘӲ ǉǳŀƴ 

GDP   5.90% 6.35% 6.80% 7.24% 7.69% 

bƾƴƎ ƴƎƘƛԄǇ 12.4% 2.5% 2.8% 3.0% 3.3% 3.5% 

/ƾƴƎ ƴƎƘƛԄǇ ϧ ·Ńȅ Ř֔ƴƎ 37.9% 9.0% 9.5% 10.0% 10.5% 11.0% 

5ԆŎƘ ǾԚ 41.0% 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 7.0% 

¢ƘǳԀ ϧ ǘǊԓ ŎӳǇ 8.7% 1.5% 1.8% 2.0% 2.3% 2.5% 
NguԊn: EVS Research 
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CÁC YӒU Tӛ HӞ TRӥ ¢(bD ¢wӨӣNG CӧA VIӖ¢ b!a ¢whbD b(a нлнн 

 #1: Dòng vԉƴ 7Ӵǳ ǘԜ ǘǊc֔ tiԀǇ ƴԜԏc ngoài FDI tiԀp tԚc mӱnh mӿ 

¶ LԜԓng thu hút vԉn FDI ƴŇƳ нлнм Ŏԛa ViԄt Nam Śӱǘ ƘԎƴ 31.1 t  ֗USD ς ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng 

9.20% svck ƴŇƳ ƴƎƻłƛ ƴƘԐ các d֔  án lԏƴ ŚԜԓŎ ŚŇƴƎ ƪȇ ƴƘԜ bƘŁ Ƴłȅ ŚƛԄn LNG 

Long An I và II, D֔ án LG Display HӲƛ tƘƼƴƎΣΧ ¢ǳȅ ƴƘƛşƴΣ Řƻ ӲƴƘ ƘԜԑng cԛa các 

Śԓt giãn cách diԄn rԍng tӱi khu v֔ c miԁn Nam (vԉn là mԍt trong hai trung tâm tӷp 

trung các doanh nghiԄp FDI lԏn hoӱǘ Śԍng tӱi ViԄt Nam) dӶn tԏi viԄc các doanh 

nghiԄp hӱn chԀ giӲi ngân, vԉn FDI th֔ c hiԄn có s֔  suy giӲm nhӽ -1.20% svck. Công 

nghiԄp chԀ biԀn, chԀ tӱo, Bӳǘ Śԍng sӲn và SӲn xuӳt và phân phԉƛ ŚƛԄƴΣ ƪƘƝΣ ƴԜԏŎΣΧ 

tiԀp tԚc là các lƟnh v֔ Ŏ ǘƘǳ Ƙǵǘ ƭԜԓng lԏn FDI (chiԀm 85% tԋƴƎ C5L ŚŇƴƎ ƪȇύΦ aԍt 

ŚƛԂm cӴƴ ŎƘǵ ȇ ƪƘƛ ƭԜԓng vԉƴ C5L ŚŇƴƎ ƪȇ ǘӷp trung tӱi miԁƴ ¢ǊǳƴƎ ǘŇƴƎ ƘԎƴ 37% 

so vԏi cùng kȆ, tuy vӶn chiԀm t  ֗trԇng nhԈ trong tԋng vԉƴ C5L ŚŇƴƎ ƪȇ ŎӲ ƴԜԏc 

ƴƘԜƴƎ ŚŃȅ ƭŁ Ƴԍt tín hiԄu tԉt nâng ŚԒ cho khu v֔ c FDI khi nh֓ƴƎ Śԓt giãn cách 

Śń ӲƴƘ ƘԜԑƴƎ ŚłƴƎ ƪԂ ŚԀn hoӱǘ Śԍng kinh doanh các tԅnh miԁn Nam. 

¶ Dòng vԉn FDI vào ViԄǘ bŀƳ ŚԜԓc kȆ vԇƴƎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng mӱnh mӿ 10% ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ 

2022 nhԐ (1) ViԄt Nam có kԀ hoӱch nԉi lӱi các chuyԀƴ ōŀȅ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi quԉc tԀ t  ֑

ŚӴǳ ƴŇƳ нлннΣ ǘӱƻ Śƛԁu kiԄn thuӷn lԓi cho viԄc tiԀp cӷƴ ŎłŎ Śԉƛ ǘłŎ ŚӴǳ ǘԜ ƴԜԏc 

ƴƎƻŁƛ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ ǘԏi; (2) Các hiԄǇ ŚԆƴƘ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi t  ֔do (FTA) lԏƴ ƴƘԜ /t¢ttΣ 

EVFTA, RCEP có hiԄu l֔ Ŏ ƎƛǵǇ ŎłŎ ƴƘŁ ŚӴǳ ǘԜ ǾŁƻ ±ƛԄǘ bŀƳ ŚԜԓŎ ƘԜԑng nh֓ ng 

Ԝǳ Śńƛ ƭԏn vԁ thuԀ khi xuӳt khӵu sӲn phӵƳ ǎŀƴƎ ŎłŎ ƴԜԏŎ Śń Ŏƽ C¢! Ǿԏi ViԄt Nam 

và (3) Vԏi lԓi thԀ chi phí nhân công và l֔Ŏ ƭԜԓƴƎ ƭŀƻ Śԍng dԊi dào, ViԄt Nam là 

ŚƛԂƳ ŚԀn hӳp dӶƴ Śԉi vԏi các tӷp ŚƻŁƴ Śŀ ǉǳԉc gia trong chiԀƴ ƭԜԓc chuyԂn dԆch 

chuԌi sӲn xuӳt ra khԈi Trung Quԉc. 

¶ Theo sԉ liԄu t  ֑ CԚŎ 7Ӵǳ ǘԜ ƴԜԏc ngoài (Bԍ KԀ hoӱŎƘ ǾŁ 7Ӵǳ ǘԜύΣ ǘƝƴƘ ŚԀn 

20/01/2022, tԋng vԉƴ ŚŇƴƎ ƪȇ Ŏӳp mԏƛΣ Śƛԁu chԅnh và góp vԉn mua cԋ phӴn, mua 

phӴn vԉn góp cԛŀ ƴƘŁ ŚӴǳ ǘԜ ƴԜԏŎ ƴƎƻŁƛ όC5Lύ Śӱt trên 2.1 t֗  ¦{5Σ ǘŇƴƎ пΣ.% so 

vԏi cùng kȆ ƴŇƳ нлнмΦ ±ԉn th c֔ hiԄn cԛa d֔  áƴ ŚӴǳ ǘԜ ƴԜԏŎ ƴƎƻŁƛ ԜԏŎ Śӱt trên 

1.61 t֗  ¦{5Σ ǘŇƴƎ с.8% so vԏi cùng kȆ ƴŇƳ нлнм. 

STT Các d֔  án FDI tiêu biԂu Quԉc gia Vԉƴ ŚŇƴƎ ƪȇ  Tԅnh/Thành phԉ 

1 D֔  łƴ bƘŁ Ƴłȅ ŚƛԄn LNG Long An I và II Singapore IԎƴ оΦм ǘ ֗USD Long An 

2 D֔  án LG Display HӲi Phòng  Hàn Quԉc 2.15 t֗  USD HӲi Phòng 

3 D֔  án Nhà máy nhiԄǘ ŚƛԄn Ô Môn II Nhӷt BӲn IԎƴ мΦом ǘ ֗USD CӴƴ ¢ƘԎ 

4 D֔  án nhà máy trung hòa carbon - TӷǇ ŚƻŁƴ [ŜƎƻ 7ŀƴ aӱch IԎƴ м ǘ ֗USD .ƜƴƘ 5ԜԎƴƎ 

5 D֔  án nhà máy sӲn xuӳt giӳy Kraft Vina Nhӷt BӲn 611.4 triԄu USD ±ƟƴƘ tƘǵŎ 

6 D֔  án Nhà máy Công ty TNHH Polytex Far Eastern 
ViԄt Nam  

7Łƛ [ƻŀƴ 610 triԄu USD .ƜƴƘ 5ԜԎƴƎ 

 

NguԊn: MPI, EVS Research 
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NguԊn: GSO, EVS Research 

 #2: Chính sách tài khóa sӿ ƭŁ ōŁƴ Śӱp phԚc hԊi nԁn kinh tԀ 

¶ Theo Tԋng cԚc thԉng kê, Vԉƴ ŚӴǳ ǘԜ ǘƘc֔ hiԄn toàn xã hԍi theo giá hiԄƴ ƘŁƴƘ ƴŇƳ 

нлнм ǘŇƴƎ оΣн҈ ǎƻ Ǿԏƛ ƴŇƳ ǘǊԜԏc -  mԝŎ ǘŇƴƎ ǘƘӳp nhӳt trong nhiԁǳ ƴŇƳ qua. 

Trong khu v֔c vԉƴ ŚӴǳ ǘԜ ƴƘŁ ƴԜԏc, vԉn th c֔ hiԄn t  ֑nguԊƴ ƴƎŃƴ ǎłŎƘ bƘŁ ƴԜԏc 

ԜԏŎ ǘƝƴƘ Śӱt 423.6 nghìn t֗  ŚԊng, bӹng 84.3% kԀ hoӱŎƘ ƴŇƳ ǾŁ ƎƛӲm 8.6% so vԏi 

ƴŇƳ ǘǊԜԏŎ ƴƘԜƴƎ Śây có thԂ ŚԜԓc coi là kԀt quӲ khӲ quan trong bԉi cӲnh dԆch 

Covid-19 diԃn biԀn phԝc tӱǇ ǘǊƻƴƎ ƴԜԏc suԉǘ ƴŇƳ нлнм. 

¶ Chính sách tài khóa sӿ là chìa khóa giúp hԊi phԚc nԁn kinh tԀ trong ƴŇƳ нлнн ƪƘƛ 

ŘԜ ŚԆa mԑ rԍng vӶn còn lԏn. CԚ thԂ, hiԄn quy mô các gói hԌ trԓ Śń ǘǊƛԂn khai cԛa 

ViԄt Nam mԏƛ Śӱt khoӲƴƎ ŘԜԏi 3% GDP ς là mԝc khá thӳp so vԏƛ ŎłŎ ƴԜԏc trong 

khu v֔ Ŏ ƴƘԜ ¢Ƙłƛ [ŀƴ όмрΦс҈ D5tύΣ aŀƭŀȅǎƛŀ όуΦу҈ D5tύΣ LƴŘƻƴŜǎƛŀ όрΦп҈ D5tύΦΦΦ 

Bên cӱƴƘ ŚƽΣ ǘ ֗lԄ nԓ công trên GDP cԛa ViԄt Nam vӶƴ ǘԜԎƴƎ Śԉi thӳp (d֔  báo 45-

рл҈ Ǝƛŀƛ Śƻӱn 2021-2023) so vԏi mԝc cӲnh báo và trӴƴ όрр҈ ǾŁ сл҈ύΦ 5ƻ ŚƽΣ ǾƛԄc 

triԂn khai gói kích thích nԁn kinh tԀ 291,000 t  ֗ŚԊƴƎ όǘԜԎƴƎ ŚԜԎƴƎ Ǿԏi 3.33% GDP) 

vԏi các nhóm nhiԄm vԚ: 1) 7Ӵǳ ǘԜ ƴŃƴƎ Ŏŀƻ ƴŇƴƎ ƭc֔ y tԀ, phòng, chԉng dԆch bԄnh 

(60 nghìn t֗); 2) BӲƻ ŚӲm an sinh xã hԍi và hԌ trԓ viԄc làm (53.15 nghìn t֗); 3) HԌ 

trԓ phԚc hԊi doanh nghiԄp, hԓp tác xã, hԍ kinh doanh (110 nghìn t֗) và 4) Phát 

triԂn kԀt cӳu hӱ tӴƴƎΣ ƪƘԎƛ ǘƘƾƴƎ ƴguԊn l֔ c xã hԍƛ ŎƘƻ ŚӴǳ ǘԜ ǇƘłǘ ǘǊƛԂn (113.85 

nghìn t֗ ) kԀt hԓp vԏi viԄc miԃn giӲm thuԀ suӳt (VAT), cӲi cách thԂ chԀ, thԛ tԚc 

hành chính và Ƴƾƛ ǘǊԜԐƴƎ ŚӴǳ ǘԜ ƪƛƴƘ ŘƻŀƴƘ ŚԜԓc kȆ vԇng sӿ ƭŁ Śԍng l֔ c chính 

ǘƘǵŎ Śӵy phát triԂn nԁn kinh tԀ Ǝƛŀƛ Śƻӱn 2022-2023. 

¶ Mԍǘ ŚƛԂƳ ŚłƴƎ ŎƘǵ ȇ ƪƘłŎ ƭŁ Chԛ tԆch Quԉc hԍi Śń thông qua NghԆ quyԀt 

sԉ 29/2021/QH15 vԁ KԀ hoӱŎƘ ŚӴǳ ǘԜ ŎƾƴƎ ǘǊǳƴƎ Ƙӱƴ Ǝƛŀƛ Śƻӱn 2021-2025. Trong 
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ŚƽΣ ǘԋng vԉƴ ŚӴǳ ǘԜ ǘƻŁƴ Ȅń Ƙԍƛ ōƜƴƘ ǉǳŃƴ р ƴŇƳ нлнм-2025 khoӲng 32-34% GDP, 

t  ֗trԇng vԉƴ ŚӴǳ ǘԜ ŎƾƴƎ ōƜƴƘ ǉǳŃƴ р ƴŇƳ ƪƘƻӲng 16-17% tԋng vԉƴ ŚӴǳ ǘԜ ǘƻŁƴ 

xã hԍi. tԋng mԝc vԉn kԀ hoӱŎƘ ŚӴǳ ǘԜ ǘǊǳƴƎ Ƙӱn nguԊƴ ƴƎŃƴ ǎłŎƘ ƴƘŁ ƴԜԏc giai 

Śƻӱn 2021-2025 là 2,870 nghìn t֗ ŚԊng, bao gԊm: Vԉƴ ƴƎŃƴ ǎłŎƘ ǘǊǳƴƎ ԜԎƴƎ мΣрлл 

nghìn t֗  ŚԊng (ǘǊƻƴƎ Śƽ: vԉƴ ǘǊƻƴƎ ƴԜԏc 1,200 nghìn t֗ , vԉƴ ƴԜԏc ngoài 300 nghìn 

t )֗; vԉƴ ŎŃƴ Śԉƛ ƴƎŃƴ ǎłŎƘ ŚԆŀ ǇƘԜԎƴƎ мΣотл ƴƎƘƜƴ ǘ ֗ŚԊng. Chúng tôi cho rӹng 

ŚŃȅ ƭŁ ŎƘƛԀƴ ƭԜԓc phù hԓp trong viԄc phát triԂƴ ŚӴǳ ǘԜ ŎƾƴƎ ǘǊƻƴƎ ǘǊǳƴƎ ǾŁ ŘŁƛ 

hӱn, tӱo tiԁƴ Śԁ nâng mԝŎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng GDP tiԁƳ ƴŇƴƎ Ŏԛa ViԄt Nam trƻƴƎ ǘԜԎƴƎ 

lai.   

 

NguԊn: GSO, EVS Research 

 #3 Chính sách tiԁn tԄ ŚԜԓc duy trì nԏi lԈng, tӷp trung hԌ trԓ nhóm 
doanh nghiԄp chԆu ӲƴƘ ƘԜԑng tr֔ c tiԀp t  ֑Śӱi dԆch 

¶ Thanh khoӲn trên thԆ ǘǊԜԐng liên ngân hàng vӶn dԊi dào, lãi suӳt ON Śń Śƛԁu chԅnh 

vԁ mԝc thӳǇ лΦср҈ ǎŀǳ Śԓt bӷǘ ǘŇƴƎ Ŏǳԉƛ ǘƘłƴƎ мнκнлнм Řƻ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng tín dԚng 

mӱnh và hiԄu ԝng mùa vԚ. Bên cӱƴƘ ŚƽΣ ƭԓi suӳt trái phiԀǳ мл ƴŇƳ Ŏԛa ViԄt Nam 

xuԉng mԝc thӳp k֗  lԚc 2.09% - tiԄm cӷn mԝc lԓi suӳt trái phiԀu 10 ƴŇƳ Ŏԛa M  ֖

(hiԄƴ ŚŀƴƎ ԑ mԝc 1.78%) và thӳǇ ƘԎƴ Ǌӳt nhiԁu so vԏƛ ŎłŎ ƴԜԏc trong khu v֔Ŏ ƴƘԜ 

Indonesia (6.51%), Malaysia (3.76%), Thái Lan (2.15%), Philippines (4.93҈ύΧΦ 

¶ HiԄn lãi suӳt liên ngân hàng vӶn thӳǇ ƘԎƴ ƴƘƛԁu so vԏi lãi suӳt thԆ ǘǊԜԐng mԑ, viԄc 

nԏi lԈng tiԁn tԄ thông qua kênh OMO gӼp nhiԁu ƪƘƽ ƪƘŇƴΣ Řƻ Śƽ ŎƘǵƴƎ ǘƾƛ ƪȆ vԇng 

NHNN sӿ s֒  dԚng các biԄƴ ǇƘłǇ ŚӼŎ ǘƘǴ ƪƘłŎ ŚԂ kích thích nԁn kinh tԀ ƴƘԜΥ мύ Dƽƛ 

cӳp bù lãi suӳt 4,000 t֗Τ нύ 7ƛԁu chԅnh viԄc gi  ֓ƴƎǳȅşƴ ƴƘƽƳΣ Ǝƛńƴ ŎԎ Ŏӳu nԓ, miԃn, 

giӲm lãi, phí cho các doanh nghiԄp chԆu ӲƴƘ ƘԜԑng cԛŀ Śӱi dԆch Covid-мфΣΧ và 3) 

Mua ngoӱi tԄ gƛŀ ǘŇƴƎ ǘ ֗lԄ d  ֔tr  ֓ngoӱi hԉi. 
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NguԊn: Wichart, EVS Research 

 ¶ ¢ŇƴƎ ǘǊԜԑng tín dԚng ƴŇƳ нлнм Śӱt 12.91% - ǘŇƴƎ лΦу% so vԏi cùng kȆ ƴŇƳ нлнлΦ 

KԀt quӲ Śӱǘ ŚԜԓc nhԐ tín dԚng 3 tháng cuԉƛ ƴŇƳ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑng mӱnh mӿ ƪƘƛ Śӱi 

dԆch dӴƴ ŚԜԓc kiԂm soát tӱi khu v֔ c phía Nam, Chính phԛ ViԄt Nam nԏi lԈng lԄnh 

giãn cách theo Chԅ thԆ 16, hoӱǘ Śԍng kinh doanh t֑ƴƎ ōԜԏc trԑ lӱƛ ǘǊԜԏc dԆch. Bên 

cӱƴƘ ŚƽΣ ŎłŎ ōƛԄn pháp hԌ trԓ doanh nghiԄp bao gԊm hԌ trԓ miԃn giӲm tiԁn lãi 

(theo sԉ liԄu cԛŀ bƎŃƴ ƘŁƴƎ bƘŁ ƴԜԏc, tԋng sԉ tiԁn lãi giӲƳ ƭǷȅ ƪԀ t  ֑15.7.2021 

ŚԀn 30.11.2021 cԛa 16 ngân hàng là khoӲng 18,095 tԅ ŚԊƴƎΣ Śӱt 87.78% so vԏi cam 

kԀt), giӲm mӼt bӹng lãi suӳt 0.5-м҈ Śń Ŏƽ ƴƘƴ֓Ǝ ǘłŎ Śԍng rӳt tích c֔ c. 

¶ .ԜԏŎ ǎŀƴƎ ƴŇƳ нлннΣ ŎłŎ ŎƘƝƴƘ ǎłŎƘ ƘԌ trԓ sӿ tiԀp tԚŎ ŚԜԓc triԂn khai, cԚ thԂ: 1) 

NHNN sӿ bԈ ra khoӲng 40,000 t֗ ŚԊƴƎ ŚԂ hԌ trԓ н҈κƴŇƳ ƭńƛ ǎǳӳt thông qua hԄ 

thԉƴƎ ŎłŎ ƴƎŃƴ ƘŁƴƎ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi hԌ trԓ doanh nghiԄp, hԓp tác xã, hԍ kinh doanh, 

2) Chԅ Śӱo các tԋ chԝc tín dԚng tiԀp tԚc tiԀt giӲm chi phí quӲƴ ƭȇ ŚԂ phӳƴ Śӳu giӲm 

lãi suӳt cho vay tԉi thiԂu 0,5%-м҈ ǘǊƻƴƎ н ƴŇƳΦ 7Ńȅ ŚԜԓc cho là biԄn pháp hԀt sԝc 

cӴn thiԀǘ ŚԂ hԌ trԓ nԁn kinh tԀ hԊi phԚc, quay lӱi mԝc sӲn xuӳǘ ǘǊԜԏŎ Śӱi dԆch 

Covid-19 

¶ Vԁ Ƙǳȅ Śԍng cԛa nԁn kinh tԀ ƴŇƳ нлнм, tԉŎ Śԍ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ Ƙǳȅ Śԍng toàn ngành 

ǘԜԎƴƎ Śԉi chӷm, chԅ Śӱt 8.44% so vԏƛ ŚӴǳ ƴŇƳΦ aӼt bӹng lãi suӳǘ Ƙǳȅ Śԍng thӳp 

khiԀn khu v֔Ŏ ŘŃƴ ŎԜ ƪƘƾƴƎ ƳӼn mà tԏi viԄc g֒ i tiԁn trong ngân hàng mà tìm kiԀm 

nh ƴ֓Ǝ ŎԎ Ƙԍƛ ŚӴǳ ǘԜ ŎłŎ ƭƻӱi hình tài sӲƴ ƪƘłŎ ƴƘԜ ŎƘԝng khoán, bӳǘ Śԍng sӲn, 

tiԁƴ ŚƛԄn t Σ֒Χ bƎԜԓc lӱƛΣ ƭԜԓng tiԁn g֒ i cԛa khu v֔ c Tԋ chԝc kinh tԀ tӱi các nhà 

ōŇƴƎ ŚŀƴƎ Ŏƽ Ȅǳ ƘԜԏƴƎ ǘŇƴƎ ŎŀƻΣ ǇƘӲn ánh s֔  thӷn trԇng cԛa các doanh nghiԄp 

trong viԄc hӱn chԀ ŚӴǳ ǘԜΣ Řǳȅ ǘǊƜ ǘƘŀƴƘ ƪƘƻӲn trong bԉi cӲnh dԆch Covid-19 diԃn 

biԀn phԝc tӱp trong quý 3 v֑a qua dӶƴ ŚԀƴ ŎԎ Ŏӳu t  ֗trԇng TԋƴƎ Ƙǳȅ Śԍng cԛa 

nԁn kinh tԀ có s֔  ǘƘŀȅ Śԋi lԏn: LӴƴ ŚŃǳ ǘƛşƴ ǎŀǳ ƘԎƴ мл ƴŇƳΣ ǘ ֗trԇng tiԁn g֒ i cԛa 

các Tԋ chԝc Kinh tԀ όрлΦс҈ύ ǾԜԓt t  ֗trԇng tiԁn g֒ i Khu v֔Ŏ ŘŃƴ ŎԜ όпф.4%). 

¶ Chúng tôi d֔  phóng mӼt bӹng lãi suӳǘ Ƙǳȅ ŚԍƴƎ ƴŇƳ нлнн ǎӿ nhích nhӽ 50 bps 

do nhu cӴu tín dԚƴƎ ǘŇƴƎ Ŏŀƻ ƎŃȅ łǇ ƭc֔ lên nguԊƴ Ƙǳȅ ŚԍngΦ ¢ǊƻƴƎ ƪƘƛ Śƽ ƭńƛ 

suӳt cho vay có thԂ giӲm 50-100bps nhӹm hԌ trԓ các doanh nghiԄp sӲn xuӳt kinh 

doanh. 5ƻ ŚƽΣ Ř ֔báo lӱm phát 2022 sӿ Ŏŀƻ ƘԎƴ ŚłƴƎ ƪԂ so vԏi 2021. 

Thanh kho ʞn h  ˂thΞng  Lãi suʠt n n̓ kinh t  ̋
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NguԊn: NHNN, EVS Research 

 #4 ViԄǘ bŀƳ ŚԜԓc kȆ vԇng cӲi thiԄn giá trԆ xuӳt nhӷp khӵu ròng 
ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн 

 

 

¶ Theo sԉ liԄu thԉng kê, tԋng kim ngӱch xuӳt nhӷp khӵǳ ƴŇƳ нлнм Śӱt k  ֗lԚŎΣ Ԝԏc 

khoӲng 668.5 t֗ ¦{5Σ ǘŇƴƎ 22.6% so vԏƛ ƴŇƳ нлнлΦ ¢ǊƻƴƎ Śƽ ƪƛƳ ƴƎӱch xuӳt khӵu 

ԜԏŎ Śӱt khoӲng 336.25 t֗ ¦{5Σ ǘŇƴƎ мфΦл҈ ǎƻ Ǿԏƛ ƴŇƳ нлнлΤ ƪƛƳ ƴƎӱch nhӷp khӵu 

ԜԏŎ Śӱt khoӲng 332.25 t֗ ¦{5Σ ǘŇƴƎ нсΦр҈ ǎƻ Ǿԏƛ ƴŇƳ нлнлΤ Ŏłƴ ŎŃƴ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi 

ƴŇƳ нлнм Ԝԏc xuӳt siêu khoӲng 4 t֗  USD, thӳǇ ƘԎƴ ŚłƴƎ ƪԂ so vԏi mԝc xuӳt siêu 

gӴn 20 t֗  ¦{5 ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнл Φ 

¶ Vԉn là mԍt quԉŎ Ǝƛŀ Ŏƽ Śԍ mԑ nԁn kinh tԀ lԏn, Chúng tôi kȆ vԇng xuӳt nhӷp khӵu 

sӿ tiԀp tԚŎ ƭŁ ŚƛԂm sáng cԛa nԁn kinh tԀ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн ƪƘƛΥ 

ü ViԄc mԑ c a֒ lӱi hoӱǘ Śԍng sӲn xuӳt sӿ giúp KԀt quӲ kinh doanh các doanh 

nghiԄp xuӳt khӵu lԏƴΣ ŚӼc biԄt các nhóm ngành DԄt may, Thԛy sӲn, GԌ,.. 

phԚc hԊi nhanh chóng 

ü Dƛł ŎԜԏc hàng hóa dӴn ԋƴ ŚԆnh, tình trӱng thiԀu hԚǘ ŎƻƴǘŀƛƴŜǊ ŚԜԓc kiԂm 

soát sӿ giúp chi phí xuӳt khӵu hӱ nhiԄt. 

ü Các nԁn kinh tԀ lԏn trên thԀ giԏi phԚc hԊƛ ƎƛǵǇ ǘƘԜԎƴƎ Ƴӱi toàn cӴǳ ǘŇƴƎ 

ǘǊԜԑƴƎ р҈ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн ǾŁ ǉǳŀȅ ǘǊԑ lӱi mԝŎ ǘǊԜԏŎ Śӱi dԆch vào cuԉƛ ƴŇƳ 

2022. 

ü Các hiԄǇ ŚԆƴƘ ǎƻƴƎ ǇƘԜԎƴƎκŚŀ ǇƘԜԎƴƎ ƴƘԜ 7ԉi tác Kinh tԀ Toàn diԄn Khu 

v c֔ (RCEP) hay HiԄǇ ŚԆƴƘ ¢ƘԜԎƴƎ Ƴӱi T֔  do ViԄt Nam ς Liên minh châu Âu 

ό9±C¢!ύ ƭŁ Śԍng l֔ Ŏ ŎƘƝƴƘ ǘƘǵŎ Śӵy xuӳt khӵu cԛa ViԄǘ bŀƳ ǎŀƴƎ ŎłŎ ƴԜԏc 

Śԉi tác. 

¶ Tuy nhiên, triԂn vԇng xuӳt siêu cԛa ViԄt Nam vӶn còn nhiԁu bӳt ԋn khi tình hình 

kinh tԀ - chính trԆ thԀ giԏi ŚŀƴƎ Ŏó nhiԁu xáo trԍn. CԚ thԂ, theo sԉ liԄu TCHQ công 

bԉ n a֒ ŚӴu tháng 01/2022, tԋng kim ngӱch xuӳt khӵu hàng hóa cԛa ViԄt Nam Śӱt 

27.55 t֗  USD ς tŇƴƎ рΦм҈ ǘԜԎƴƎ ԝng 1.33 t֗  USD so vԏi cùng kȆ 2021. Trong Śó 

xuӳt khӵu giӲm nhӽ 0.1% và nhӷp khӵu tŇƴƎ млΦн҈ 
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NguԊn: GSO, EVS Research 

 #5: MӼt bӹng t֗  giá tiԀp tԚc duy trì ԋƴ ŚԆnh bӳt chӳp nh֓ ng bӳt ԋn 
quԉc tԀ 

 ¶ Tính t֑  ŚӴǳ ƴŇƳ нлнмΣ Řa֔ trên sԉ liԄu t  ֗giá trung tâm do NHNN ӳƴ ŚԆnh, VND 

ǘŇƴƎ Ǝƛł ƴƘӽ 0.02% so vԏi USD. Tuy nhiên nԀu xét trên t֗  giá bán ra cԛa các NHTM, 

VND ŚԊng thӷƳ ŎƘƝ ǘŇƴƎ 0.96% - tԉǘ ƘԎƴ Ǌӳt nhiԁu so vԏƛ ŎłŎ ƴԜԏc trong khu v֔c 

!{9!b ƪƘƛ ŎłŎ ŚԊng wƛƴƎƎƛǘ όaŀƭŀȅǎƛŀύΣ .ŀƘǘ ό¢Ƙłƛ [ŀƴύ Ƙŀȅ tŜǎƻ όtƘƛƭƭƛǇƛƴŜǎύ Śԁu 

mӳǘ Ǝƛł ƘԎƴ 3%. 

¶ Vԏi viԄŎ ŚԊng USD d֔ báo sӿ mӱƴƘ ƭşƴ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн ƪƘƛ 1) CԚc d֓  tr  ֓liên bang 

M  ֖(FED) cӸt giӲm quy mô mua lӱi trái phiԀu (QE) kԀt hԓp vԏi nâng lãi suӳt 3-4 lӴn 

ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ όǘԜԎƴƎ ŚԜԎƴƎ Ǿԏi 75-100bps) và 2) Áp l֔ c lӱm phát bӸǘ ŚӴu hiԄn h֓ u 

rõ rԄǘ ƘԎƴ ǘӱi ViԄt Nam thԐi gian tԏi. Tuy nhiên, vԏi triԂn vԇng 1) Xuӳt siêu trԑ lӱi, 

2) D  ֔tr  ֓ngoӱi hԉi tiԀp tԚŎ ǘŇƴƎ ǾŁ 3) [Ԝԓng kiԂu hԉi chuyԂn vԁ Śӱt k  ֗lԚc (18.1 

t  ֗USD ς xԀp hӱng 11 ThԀ giԏi theo WB), chung tôi kȆ vԇng t  ֗giá trung tâm ViԄt 

bŀƳ ŚԊng sӿ duy trì ԋƴ ŚԆƴƘ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнн Ǿԏi mԝŎ ōƛşƴ Śԍng thӳǇ ƘԎƴ Ҍκ- 1% 

όǘԜԎƴƎ ŚԜԎƴƎ Ǿԏi vùng 22,913 ς 23,376 VND/USD). 

 
NguԊn: Wichart, CEIC, EVS Research 

RӧL wh ±P ak b(a нлнн 

 #1: Các biԀn thԂ mԏi cԛa dԆch Covid-19 sӿ là tác nhân chính ŚŜ Řԇa 
phԚc hԊi kinh tԀ toàn cӴu 

¶ Có thԂ ƴƽƛΣ Śԓt dԆch thԝ 4 vԏi biԀn chԛng Delta cùng mԝŎ Śԍ lây lan nhanh trên 

diԄn rԍng, diԃn biԀn hԀt sԝc phԝc tӱp, kéo dài rԉi loӱn tình hình kinh tԀ - xã hԍi 

cԛa ViԄt bŀƳ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнм. Tuy nhiên, nhԐ nh n֓g biԄn pháp kiԂm soát dԆch 


