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o (3 hai dong luc tang trudng 12 xuit khau va nhu ciu trong nudc déu dang chirng lai. Xuat khiu cta Viét Nam bj anh hudng
do nhu cau bén ngoai yéu di. Tiéu dung hau Covid ciing dwdng nhu phuc héi cham lai. Bén canh do, diéu kién huy dong tai
chinh bi that chit hon va lam phat gia ting cé thé anh huéng dén nhu cau trong nudc trong thai gian téi.

e Do slrc cau bén ngoai yéu hon, ting trudng san xuat coéng nghiép gidm con 5,3% trong thang 11 (so cuing ky nam truéc),
thap nhat ké tir thang 02/2022. Chi s6 PMI trong linh vuc ché tao ché bién [an dau tién bi trugt vé viing suy gidm (thap
hon méc 50 diém) ké tir thang 10 nam 2021. Doanh s6 ban I& vAn & mUc cao nhung t6c doé tang dang giam dan (17,5%
trong thang 10/2022 so v&i 20,7% (cung ky nam trudc)).

o Xuat khiu hang héa - [an dau tién ké tir thang 10/2021 gidm 8,4% (so cung ky) do strc cau bén ngoai yéu di va do tac dong
xuit phat diém thap tinh tir dot phuc hdi Q4/2021. Mic du s6 dang ky von dau tu truc ti€p nudce ngoai (FDI) giam (-1,9%
so cung ky), nhung s6 giai ngan vén FDI van duy tri dugc téc dé ting truwdng virng vang (+14,4% so cung ky).

o Lam phat CPI |1én dén 4,4% trong thang 11 (so cling ky) so v&i 4,3% thang trudc, trong d6 giad luong thuc thuc pham va gia
nha & 13 hai yéu t6 déng gbp chinh. Lam phat co ban tang tir 4,5% trong thang 10 (so cung ky) 1én 4,8% trong thang
11/2022 (so cung ky).

e Tang trudng tin dung giam tor 16,5% trong thang 10 (so cung ky) xuéng 15,0% trong thang 11 (so cung ky) do diéu kién
huy déng tai chinh trong nudc bi thit chit sau khi Ngan hang Nha nuéc Viét Nam (NHNN) nang cac mirc 13i suat chinh
sach chinh trong thang 09 va thang 10. L3i suat lién ngan hang qua dém binh quan & mirc cao 5,7% trong thang 11. Vao
dau thang 12, NHNN céng b6 nang tran tang trudng tin dung thém 1,5% - 2%.

e Dong tién cha Viét Nam ting gia nhe trong thang 11/2022 mic du mirc ting gia cla tién déng van thudc dang thap nhat
so vdi cac dong tién I6n va déng tién clia cac qudc gia lang giéng.

e DE&n cudi thang 11, ngan sach nha nudc ghi nhan béi thu & mirc 12,1 ty US$ (khoang 3% GDP). V&i mirc béi thu 1on va
trong diéu kién chi phi vay ng gia tang trén thi trudng von trong nudc, khoi lwgng phat hanh trai phi€u chinh phu trong 11
thang dau ndm 2022 chi bang 45,6% ké hoach phat hanh clia ndm, so véi ty 1é thuc hién 82,3% cung ky nam trudc.

¢ Trong diéu kién huy dong vén toan cau du kién van ti€p tuc bi thit chat va nhu cau bén ngoai dang yéu di, co quan quan ly
tién té ctia Viét Nam cé thé can nhic cho phép ty gia duoc linh hoat hon nira nhdm hap thu nhirng bién déng trong méi
trudng bén ngoai. Phdi hop chinh sich tai khoa va tién té 13 diéu kién quan trong dé duy tri 6n dinh gia ca trong bdi canh
lam phat co ban trong nuwéc gia tang. Chién luoc chi tiéu than trong hon va tap trung hon vao ding wu tién nhdm dam bao
dau tu cho vén con ngudi, ha tang xanh va thich (rng khi hau sé gitp nang cao kha ning chéng chiu va tiém nang cta nén
kinh té.
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NHUNG DIEN BIEN KINH TE GAN PAY

Tang trwdng san xuat cong nghiép giam da

Chi s& san xuat céng nghiép chi ting 5,3% trong
thang 11 (so cung ky) so véi 6,3% trong thang 10
(so cung ky), 1a mlc ting thap nhat ké tir thang
02/2022 (Hinh 1). Tang trwdng giam da phan nao
do hiéu (rng xuat phat diém cao. Thuc chat chi s6
san xuat céng nghiép phuc hoi tir mdc -1,8% trong
thang 10/2021 (so cumg ky) Ién 8,2% trong thang
11/2021 (so cuing ky) khi quéc gia ma clra lai sau
moét giai doan gian cach COVID-19 kéo dai. Ngoai
ra, sirc cau bén ngoai yéu di cing 13 mét yéu to
déng gbp quan trong nira, khi nhu cau cla cac thj
trudng xuat khau cha luc d3 va dang suy gidm.
Tiép tuc xu hudng gidm tur thdng 09/2022, chi s6
PMI trong linh vuc ché tao ché bién [an dau tién bj
truot vé ving suy giam (dudi 50 diém) ké tir thang
10/2021, gidm tur 50,6 trong thang 10/2022
xudng con 47,4 trong thang 11. Diéu nay cho thay
diéu kién san xuat kinh doanh trong thang 11 d3
xau di so véi cac thang trudce do.

Tang trudng san xuat cdng nghiép gidm vé téng
thé cho thay cé su khac biét vé két qua & cac linh
vuc khac nhau. Chang han, san lugng may tinh, san
pham dién tir va quang hoc phuc héi, ting tir 2,6%
trong thang 10 (so cung ky) Ién 5,6% trong thang
11 (so cung ky). San lugng may méc ciing phuc hoi
tr mirc 9,8% 1én 17,2% trong cung ky. Mat khac,
san luvogng may mac giam tir 5,5% trong thang 10
(so cung ky) xudng con 2,2% trong thang 11 (so
cung ky).

Hinh 1: Chi s6 san xuat céng nghiép
(Ty Ié %, khéng diéu chinh theo mua vu)
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Ciing nhu ting trwdng doanh sé ban lé

Tang trudng doanh s ban lé giam tir 20,7% trong
thang 10 (so cung ky) xuéng 17,5% trong thang 11
(so cung ky), téc do6 ting gidm lién tuc trong ba
thang qua(Hinh2). Matkhac, ly do giam phan nao do
hiéu (rng xuat phat diém thap lién quan dén gian
cach COVID-19 trong quy 3/2021 dang yéu
dan.Bén canh dé, téc dé phuc hdi tiéu dung trong
ba quy dau ndm cé vé cling dang giam xudéng. Téc
do tang doanh sé ban |é hang héa ting 10.7% so vdi
khoang 12% thai ky trwdc dai dich (so cung ky).
Doanh s6 dich vu &n uéng va luu tra tang 5,3%
trong thang 11/2022 so véi trudc dai dich. Tuy
nhién, doanh sé dich vu I&r hanh van thap hon 37%
so vd&i thang 11/2019.

Maic di du lich quéc té tiép tuc phuc héi nhung sé
luot khach du lich van thap hon nhiéu so véi thoi ky
trude khiing hoang COVID. Quéc gia don dugc gan
600.000 luwot khach quéc té trong thang 11, cao
hon 23,2% so véi thang 10, nhung chi bdng mét
phan ba so v&i s6 liéu thang 11/2019. Ly do mét
phan 13 do khach Trung Quéc quay lai cham, trong
khi binh quan chiém dén 32% téng luot khach qudc
té€ trong ndm 2019, so véGi 7,2% trong 11 thang dau
nam 2022 va 2,6% trong thang 11/2022.

Hinh 2: Doanh s6 ban lé
(Ty lé %, khong diéu chinh theo mua vu)
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Xuat kh3u va nhap khau hang héa déu giam lan dau
tién ké tir thang 11/2021

Xuat nhip khiu hang hdéagidm [an luot 8,4% va
7,2% trong thang 11/2022 (so cung ky nam trudc
(Hinh3)). Xuat khau giam déng loat, mét phan do
src
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cau bén ngoai yéu di nhung cling do hiéu &ng xuat
phat diém cao so véi tc dé ting ngoai & vao thang
11/2021 nh& nén kinh té€ duwgc md& clra lai sau
nhiéu thang gidn cach (tang lan lugt 26,3% va
24,1% trong thang 11/2021 (so cung ky). Do xuat
khau phu thudc nhiéu vao dau vao nhap khiu, hau
hét cac san phdm nhap kh3u chd luc déu giam
manh so v&i nam trudc do, ngoai trir kim ngach
nhap kh3u nhién liéu, tang 61,7% trong thang
11/2022 (so cung ky nam trudc).

Hinh 3: Thuwong mai hang héa
(Ty 1é %, so cung ky ndm truéc, khong diéu chinh theo
mua vu)
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S6 dang ky von dau tu truc ti€p nuéc ngoai (FDI)
tiép tuc giam

Hinh 4: Dau tu truc ti€p nwéc ngoai (FDI)
(Ty US$, khéng diéu chinh theo mua vu)
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Sau khi tdng manh vao thang 10, téng s6 dang ky
vén GDI giam con 2,7 ty US$ trong thang 11, gidm
27,9% (so thang trudc) va 1,9% (so cung ky nam
trudce). Mac du gidm, nhung sé vén dang ky cho
linh vuc ché tao ché bién lai ting manh, tang 158%
(so thang trudc) va 50% (so cung ky nam trudc)

(Hinh 4). Trong 11 thang dau ndm 2022, téng s6
dang ky vén FDI dat 25,1 ty US$, giam 5,0% so vdi
cung ky ndm truéc. S6 giai ngan vén FDI van manh,
tang 14,4% trong thang 11 (so cung ky) va 15,1%
trong 11 thang dau ndm 2022 (so cung ky).

Lam phat co ban va toan phan tiép tuc ting

Lam phat tinh theo chi s6 gia tiéu dung (CPI) nhich
nhe tr 4,3% trong thang 10 Ién 4,4% trong thang
11 (Hinh5). Gia luvongthuc, thuc phdm, nha & va vat
liéu xay dung la yéu t6 déng gop chinh cho lam phat
CPI, tang lan luvot 5,2% va 6,0% trong thang 11 (so
cung ky nam truéc).

Péng gbp cua cudc van tai cho CPI tiép tuc gidm do
gid xdng dau da giam. Mic du gia xang dau tang lan
lwot 5,8% va 6,0% (so thang trudc) trong thang
11/2022, nhung van thap hon 4,1% so v&i ndm
trudc. Lam phat co ban, nghia 1a khéng gébm gia
lwong thuce, thuc phdm, nang luong va cdc mat hang
c6 gid do Nha nudc quan ly (y té€ va gido duc), ti€p
tuc tang tur 4,5% trong thang 10 lén 4,8% trong
thang 11, dat ky luc méi.

Hinh 5: Béng gép cho lam phat CPI
(Ty 1& % va diém %, so cung ky ndm trudc)
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Tang truwdng tin dung ha nhiét nhung van & mirc
cao

Tang trudng tin dung giam t&r 16,5% trong thang 10
(so cling ky) xuéng con 15,0% trong thang 11 (so
cung ky) la mirc giam manh nhat trong nhirng thang
qua (Hinh 7). Tang trudng tin dung giam do tac
déng cla diéu kién huy dong tai chinh bj thit chit
sau khi Ngan hang Nha nuéc Viét Nam nang cac
murc |3i suat chinh Ién téng cong 200 di€ém co ban
trong thang 09 va thang 10. L&i suat lién ngan hang
qua dém binh quan vin & murc cao, 5,7% trong

TRANG 03
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11/2022. Ngoai ra con do mirc tran ting trudng tin
dung do NHNN dit ra, nhung mdc tran nay di
duoc ndi long vao dau thang 12, khi tran tin dung
duoc nang thém 1,5-2%.

Hinh 7: Tang trwéng tin dung
(Ty 1&é %, khéng diéu chinh theo mua vu)
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Ap luc d6i véi dong tién cua Viét Nam da dugc néi
bét

Doéng tién cua Viét Nam tang gid nhe trong thang
11 (0,8%) so va&i mirc gidm gia cong don 9,1% ké tir
cudi nam 2021. Doéng tién tang gia cha yéu do déng
do6-la My yéu di trén thj truong quoc té. Thuc chat,
tat ca cac dong tién 1&n va déng tién cua cac quéc
gia lang giéng cua Viét Nam déu gidm so véi dong
do-la My trong thang 11/2022 (Hinh 8). Viéc
NHNN nang cac mirc 13i suat chinh sach chinh thén
200 diém co ban trong thang 09 va thang 10/2022
cling gép phan ndi nhe ap luc déi véi dong noi té.

Hinh 8: Toc d6 mat gia déng tién so véi d6-la My
(Ty 1& %)
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Ghi chu: Gia tri dwong nghia la mat gia so véi dong do-la My

Can ddi ngan sach dat bodi thu I&n trong thang 11

Cand6i ngan sach trong thang 11 dat 1,4 ty US$
béi thu sau khi giam nhe vé mirc bdi chi trong
thang 09 va béi thu nhe & mic 0,2 ty US$ trong
thang 10. Téng thu ting 5,9% (so cung ky ndm
truwdc) trong khi giam 6,7% (so cung ky) trong thang
10. Téng chi cling tdng cao hon, thang 11 ting
17,0% so véi 11,8% cua thang truwdc (so cung ky).
Pén cudi thang 11/2022, téng thu da cao hon
16,1% so v&i du toan thu con téng chi bing 76,2%
du toan chi (cao hon mét diém % so véi clung ky
nam trudc), dan dén boi thu 12,1 ty US$ trong 11
thang dau nam 2022.

Do can d&i ngan sach dat bdi thu trong diéu kién
chi phi vay no trong nuéc tang nhanh, Kho bac Nha
nudc chi phat hanh 1,7 ty US$ trai phiéu chinh phu
c6 ménh gia bang dong ndi té trong thang 11, toan
bd déu cé ky han dai (t&r 10 ndm tro |én). Trong 11
thang dau nadm 2022, téng khéi lwong phat hanh
trai phiéu chi dat 45,6% ké hoach phat hanh ca
nam, thap hon nhiéu so vai cung ky nam 2021 (dat
82,3 ké hoach). Chi phi vay ng tiép tuc tang cao, khi
loi suat trai phi€u chinh pha ky han 10 ndm tang tur
4,0% lén 4,8% trén thj trudng so cap (mirc ting cao
nhat ké tir khi cé dai dich). So vé&i cach day mét
nam, 13i suat da tang 270 diém co ban. Chénh léch
loi suat gilra thj trudng so cap va thir cap da duoc
thu hep khi lgi suat trén thi truong thd cap di
ngang & murc 5,2% trong thang 11. Chi phi vay n¢
tdng cao phan anh diéu kién huy déng tai chinh
trong nuéc bi thit chit khi NHNN nang 13i suat dé
6n dinh déng nodi té so vai déng dé-la My trong
thang 09 va thang 10.

Can theo déi:

Ca hai déng luc ting trwdng 1 xuat khiu va nhu
cau trong nudc déu dang chirng lai. Nhu ciu bén
ngoai yéu di gy anh hudng dén xuat khau. Tiéu
dung hau covid dudng nhu cling phuc hoi cham lai.
Diéu kién huy dong tai chinh bi thit chit hon va
lam phéat gia tang c6 thé anh hudng dén nhu ciu
trong nuéc trong thaoi gian toi.

Doéng do-la My yéu di trong thang 11 gidp gidam
nhe ap luc dGi vai ty gia. Do diéu kién huy dong tai
chinh trén toan cau bj thit chit va nhu ciu bén
ngoai yéu di, co quan quan ly tién té cua Viét Nam
c6 thé& can nhiac cho phép ty gia duoc linh hoat hon
nira nham &ng phoé véi nhitng cu séc bén ngoai.
Chinh sach nay cé thé dugc bé sung bang cach sir
dung sang su6t 13i suat tham chiéu va sir dung than
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trong can thiép ty gia truc ti€p nham bao vé duoc
du trir ngoai héi. Phéi hgp chinh sach tai khoa va
tién té 1a diéu kién quan trong dé€ duy tri 6n dinh gia
ca trong bdi canh lam phat co ban trong nudc gia
tang. Chién lugc chi tiéu than trong hon va tap
trung hon vao ddng uu tién nhim dadm bao dau tu
cho von con ngudi, ha tdng xanh va thich &ng khi
hau sé giup nang cao kha ndng chdéng chiu va tiém
nang cua nén kinh té.

Nguén va ghi chi:

Todn bé dir liéu Idy ctia Haver va nguén ldy tir Téng
cuc Théng ké (TCTK) Viét Nam, ngoai trir: S6 liéu thu
chi ngdn sdch cta Chinh phu (Bé Tai chinh), sé liéu FDI
(B6 KH&DPT); PMI va lam phdt gid sdn xudt (khdo sdt
ctia Nikkei va IHS Markit; Chi sé nha qudn tri mua
hang ldy tir khdo sdt 400 doanh nghiép ché tgo ché
bién, dua trén ndm chi sé riéng lé vé don ddt hang mdi,
sdn lugng, viéc lam, thoi gian giao hang (va tén kho cdc
mdt hang dd mua). S6 liéu nay duoc diéu chinh theo
muia vu. Chi sé nay néu vugt 50 nghia la nganh ché tao

ché bién dang phdt trién so véi thdng trudc; dudi 50
nghia la dang bj thu hep; con 50 nghia la khéng thay
déi); sé liéu vé khu vuc tai chinh, bao §6m théng tin tin
dung (Ngdn hang Nha nuéc Viét Nam); tdng trudng tin
dung va tién gui trong thdng 01 va thdng 02 ndm
2022 (do cdn bé Ngdn hang Thé giéi tinh todn dua
trén dir liéu Idy tir bdo chi trong nuéc); sé liéu vé ca
nhiém COVID-19 duoc khdng dinh va liéu tiém
COVID-19 duoc thuc hién (Thé gi6i ctia chung ta bdng
dit liéu), tinh hinh di lai ctia céng déng (s6 liéu ban ddu
ldy gid tri trung vi, cho ngay tuong trng ctia tudn do,
trong giai dogn 5 tudn tir 03/01 - 06/02/2020, va
thay déi tirng ngdy dugc so vdi gid tri ban ddu trong
ngay cta tudn dé) (Google); Trdi phiéu Kho bac (S&
Giao dich Chirng khodn Ha Néi va Hiép héi Thij truong
Trdi phiéu Viét Nam); ty gid thuc hitu hiéu (REER) (Co
s& dit liéu theo déi todn cdu ctia Ngdn hang Thé gidi),
ty gid hang ngay trén thj truong ldy tur Financial Times.

SA= Diéu chinh theo mua vu; NSA= Khéng diéu chinh
theo mua vy; LHS = Thang bén trdi; FOB = gid giao Ién
tau; CIF = Gid thanh, bdo hiém, cuéc phi.
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