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Giam ddc Phong Phan tich Kinh té vi mé va Nghién ctru thi trwdng

KE HOACH THUC DAY TANG TRUGNG KINH TE
CUA CHINH PHU VIET NAM

Tang trudng GDP cua Viét Nam giam tir 8% vao nam 2022 xudng chi con 3,3% trong Quy 1, budc
Chinh pht phai dua ra nhiéu gidi phdp nham thuc déy tang trudng kinh t& clia dat nudc, bao gébm
cét gidm thué, chinh séch tién té va céc bién phdp hanh chinh nham gidm bét nhimg khé khan hién
tai cla thi trudng bat dong san, diéu ma chung toi da thao luan trong cac bao cao va hoi thao truc
tuyén truée day'. Chi tiét clia nhiing giai phap nay va cac sang kién khac sé ducc dé cap bén dudi,
diéu quan trong la Chinh phti dang chi dong giai quyét tinh trang tang trudng cham hién nay va cé
ngudn tai chinh déi dao dé ddi pho véi bat ky trd ngai tang trudng nao ti€p dién (ty 1& ng Chinh ph
trén GDP culia Viét Nam chila 40% vao cudi nam 2022).

Chung t6i tin rdng cac nha hoach dinh chinh sach cé thé khac phuc tinh trang tdng trudng cham va
kinh t&€ cuia Viet Nam sé& phuc héi vao nia cudi nam 2023 véi nhiing ly do ducc dé cap bén dudi -
mé&c du Chinh phti s& khoé co thé dat dugsc muc tiéu tang trudng GDP 6,5% trong nam nay. Thi
trudng chimg khoan thuong tang diém trude khi kinh t&€ phuc héi, vi vay quyét tam hd tro tang
truéng kinh té ctia Chinh phu, cung véi viéc ching khoan Viét Nam hién dang giao dich & muc dinh
gia gan nhu thdp nhét trong 10 ndm, lam cho day la thai diém tét dé€ dau tu vao chiing khoan Viét
Nam theo quan diém cla VinaCapital.

Céc Bién Phap Hb Tro Tang trudng Kinh t& gan day ctia Chinh phd Viét Nam

11/3/23 Chinh phi chi dao cac B, nganh lién quan va NHNN thao g&f kho khén cho thj treeting bat dong san.

14/3/23 NHNN cét gidm 100 diém co ban I3i suat tai chigt khau xudng 3,5%.

14/3/23 Thii twdng lap 5 T6 cdng tac dé ddy manh gidi ngdn von dau tu cong.

27/3/23 NHNN cdng bd dir thdo ndi lang mat s quy dinh v& viéc td chirc tin dung mua, bén trai phiéu doanh nghiép.

31/3/23 N.IZINNﬂc'ét.gj'\ém 50 ,d,,ié‘m co I?én !5i s~|..|é't ‘[f:'i da é"p dl,'lfng 6b:i v&i tién glri co ky han tir 1 dén dudi 6 thang xudng 5,5%, va cat
giam cat giam 50 diém co ban cla l3i suat tai cdp von xudng 5,5%.

03/4/23 Chinh phii hirdng dan céc Bo, nganh lién quan thao gi¥ nat thit vé phap Iy cho thi treéng bat déng san.

17/4/23 B6 Tai chinh @& xuét gidm thué sudt thu& VAT tir 10% xudng 8% vao nilra cudi 2023.

" https://vinacapital.com/wp-content/uploads/2023/03/20230203-VinaCapital-Insights-Vietnams-Real-
Estate-Developers-are-Facing-Liguidity-lssues-Despite-Strong-Demand-for-New-Housing.pdf
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Tang trusng kinh t€ Viét Nam hién nay cham lai mét phan 1a do nhu céu ddi véi cac san pham “Made
in Vietnam” cua ngudi tiéu dung My giam. Bon dat hang tai cac nha may FDI & Viét Nam cdé kha
nang phuc héi trong nlra cudi nam va sé giup thac day kinh t& phuc héi vao cudi ndm nay. San xuét
doéng goép gan 1/4 GDP cua Viét Nam va san lugng giam nhe trong Quy 1 nam 2023 so véi muc tang
trudng 9% vao nam 2022 do hau hét cac san phdm san xuét tai Viet Nam dugc xuét khau sang My
va cac nudce phat trién khac. Biéu dang chu y la ty 1& thuong mai qudc té trén GDP cua Viét Nam
cao hon bat ky qudc gia nao khac trong lich st hién dai (ngoai trir cac quéc gia nhd nhu Hong Kéng
& Singapore), vi vy nhu céu sut giam & phan con lai ctia thé gisi gay ap luc kha Ién 1én nén kinh té
Viét Nam.

Cu thé, xuét kh&u clia Viét Nam giam 12% so véi cung ky trong Quy 1, do xuét khdu sang My giam
20%:. Trong khi do, hang ton kho tai cac nha ban & My va cac doanh nghiép tiéu dung khac nhu
Nike va Lululemon hién dang giam, vi vay chung téi ky vong don dat hang tai cac nha may FDI sé
bat dau phuc héi vao nira cudi ndm nay (tang trudng hang ton kho tai cac nha ban 1€ cda My & muc
hon 20% so véi cung ky vao cudi nam 2022, hién & muc khoang 10% va cé vé nhu sé giam xudng
muc tang trudng 0% so véi cung ky nam ngoadi trong nla cudi nam - diéu nay sé lam phuc hoi tang
truéng don hang trd lai cho cac nha may FDI tai Viét Nam).

Cudi cung, tiéu dung ndi dia ¢ Viét Nam tiép tuc tang trudng 8n dinh va ngudi tiéu dung van duy tri
niém tin viing chéc bt chap téc dé tang trudng GDP giam manh. M6t phan trong dé la do s6 ngusi
co viéc lam tang hon 2% so véi cung ky trong Quy 1, gép ddi so véi tdc dd tang trudng dan sé clia
ca nuéc va ude tinh thu nhap tang hon 7% so véi cung ky, vuct xa con sé lam phat chi hon 3%.
Ngoai ra, luong khach du lich nuéc ngoai da tang vot 1én hon 60 % so véi muc trusc COVID trong
Quy 1, mac du trén thuc t& khach du lich Trung Quéc van chua 6 at quay trd lai Viét Nam - dé |a mot
ly do khac khi€n chung téi ky vong tang trudng kinh té€ ctia Viét Nam sé& phuc héi trong nira cudi

nam.

Céc Bién phap Hb tro Tang trudng

Tuén nay, B6 Tai chinh Viét Nam da hoan tat k& hoach cat giam thué GTGT cua Viét Nam tir 10 %
xudng 8% trong nlra cudi nam 2023, tuong ducng véi viéc kich thich khoang 1,5 ty dé la cho nén
kinh t€ 450 ty doé la cta Viét Nam. Chinh pha cling s& cho phép cac ca nhan va té chuc tri hoan tu 3
dén 6 thang trong viéc thanh toan cac loai thué khac nhau. Thang truéc, Ngan hang Nha nudéc
(NHNN) Viét Nam da cat giam 14i suét chinh sach ¢ Viét Nam ti 50-100 diém co ban. Cu thé, 14i suat
Tai c8p von (l&ai sudt chinh sach quan trong nhat ¢ Viét Nam) giam 50 diém co ban xuéng con 5,5%.
Thém nia, 14i suét téi da ma cac ngan hang ducc phép tra cho ngudi gui ti€t kiém déi véi cac khoan
tién gui co ky han lén dén 6 thang giam 50 diém co ban xudng con 5,5%.
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Bén canh nhimg budc cu thé dé thuc ddy tang tudng, Chinh phu cling da Iui mét s& quy dinh mai
dudc dua ra vao cudi nam 2022 nham &p dat cac diéu kién chat ché hon déi véi viéc phat hanh trai
phi€u doanh nghiép. Bong thai, Chinh phd Viét Nam cling chi dao cac bd nganh gidi quyét nhiéu nut
that hanh chinh hién dang can tré viéc phat trién bat dong san va xay dung co sé ha tang. Cat giam
thué va cat giam 1ai suét chinh sach la nhiing hanh déng cu thé nhdt ma Chinh pha da lam dé hé tro
tang truéng, nhung nhiing bién phap hanh chinh nay cé thé cé tac dong Ién hon nhiéu dén tang
trudng kinh té.

Phat trién b&t dong san (chiém gan 10% GDP cla Viét Nam) vé co ban dé bi dinh tré, phan 16n 1a do
nhiing kho khan ma cac cong ty bat dong san dang gap phai khi xin phé duyét dé tién hanh du an.
Mot s6 van dé cdp vi mé ma Chinh phl dang dinh hudng giéi quyét bao gém: cac vudng méc trong
viéc chuyén ddi dat ndng nghiép sang st dung cho cac du an bat déng san nha 6, su cham tré
trong viéc thadm dinh gia tri dat dai dé xac dinh tién st dung dat/tién chuyén déi phai ndp cho Chinh

phu.

Chinh phu cling dua ra géi cho vay tro cép tri gia 5,1 ty do la dé ho tro phat trién hon mot triéu nha &
x& hoi méi (cac khoan vay hé tro |di suét sé dudc cung cép cho ngudi mua nha va chd dau tu théng
qua cac ngan hang thuong mai nha nudéc) va thanh 1ap t6 nhém cong tac maéi dé xem xét va loai bd
nhiing tré ngai ma cac nha phat trién bat dong san gap phai khi ti€n hanh du an. Véi muc tiéu tang
giai ngan cho dau tu cong khoang 40% vao nam 2023 (1&én 30 ty USD), Chinh pht cling da thanh
lap T6 cong tac day nhanh tién dé gidi ngan céac du an dau tu cong trong nam nay. Dau vay, chi tiéu
cho dau tu cong chi tang chua dén 20% so véi clng ky trong Quy 1.

Cudi cling, ngoai cac bién phap hanh chinh néu trén, Chinh pht cling dua ra mét sé dinh huéng cho
cé4c ngan hang nham tao diéu kién trong viéc co céu lai thdi gian trd no danh cho céac nha phat trién
b&t dong san ciing nhu cho nhiing doanh nghiép khac, mac du chi tiét ctia nhiing dé xuét hoan tra

no nay van dang dugc xem xét thém?.

NGi long Chinh séach Tién té

Lai suét huy déng & Viet Nam da tang hon 200 diém co ban vao nam 2022, 1én hon 8% ddi véi ky
han 12 thang vao cudi nam 2022, méac du lai suét tién gui ky han mét nam da tang 1én hon 9,5%
vao cudi nam 2022. Lai sudt huy déng tang cao la yéu té gay thém khdé khan cho thi trusng béat
doéng san, cdng thém cac van dé hanh chinh néu trén dang can trd su phat trién ctia nganh nay. O

2 https://theinvestor.vn/struggling-property-developers-entitled-to-debt-repayment-rescheduling-d4055.html
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Viét Nam, 1ai suét cho vay mua nha dugc tham chi€u theo |4 suét tién gli dai han va lai suét huy
doéng cao khuyén khich moi ngudi gui tién vao ngan hang thay vi tim kiém cac khoan dau tu khac (vi
du nhu dau tu bat dong san/chimg khoan).

Chung t6i tin rdng muc trung binh cla lai suédt huy dong 12 thang giam 200 diém co ban so véi lai
suét clia dau nam nay (xudng khoang 6 %) dé thuc day thi trusng bat ddong san Viét Nam phuc hoi
va hd tro cac doanh nghiép Viét Nam ndéi chung. NHNN géan day da cat giam 1&i suét chinh sach 50-
100 diém co ban va da gay ap luc giam I1én 1ai suét huy déng dai han - vén da giam khoang 50 diém
CO ban so véi dau nam - nhung dé 14i suét tién gli giam hon nlta, thanh khoan trong hé théng ngan

hang Viét Nam sé& can phai cai thién dang ké.

Tang trudng tin dung ¢ Viét Nam cao hon tang trudng tién gui khoang 3% hang nam trong vai nam
qua. Piéu nay da day ty I1& du ng cho vay so véi téng tién gli (LDR) clia cac ngan hang lIén muc quéa
cao, khién cac ngan hang phai tang lai suét tiét kiém dé tang luong téng huy ddong. Chinh pht dang
gidi quyét tinh trang thi€u hut thanh khoan bang moét s céch, trong dé cach quan trong nhét la mua
Do la My tU cac ngan hang thuong mai dé tang du trir ngoai héi.

Chung téi ky vong NHNN s& mua khoang 25 ty USD du tr(f ngoai hdi trong nam nay, diéu nay sé
bom thanh khoan vao hé thdng ngan hang mot cach dang ké cé kha nang thuc day tién gui trén
toan hé thdng tang trudng thém 4% trong nam nay, gia thiét cac diéu kién khac khéng déi, vi
NHNN thusng mua USD ti cac ngan hang thuong mai trong nuéc véi déng VN ducc in maoi. Tom lai,
viéc NHNN mua du tri ngoai hdi, cing véi cac bién phap khac ma Chinh phd dang thuc hién dé hd
trg thanh khoan cho ngan hang la nhiing bién phap ndi long tién té quan trong hon so vaéi chinh

séch cat giam 1ai suat ctia NHNN vao thang trudc.

Cudi cung, NHNN da cat giam 50 diém co ban ddi véi muc 18i suét huy dong t8i da ap dung cho ky
han dudi 6 thang vao thang trudce. Lai suét tién gli ngan han & Viét Nam da dat dinh vao cudi nam
2022 va viéc céat gidm lai sudt chinh sach vao thang 3 s& gay thém ap Iuc cho l&i suét huy dong
giam. Do do, trong Quy 2 va Quy 3 sé ¢ nhiéu khoan tién gli ngan hang dao han va ngusi gui tiét
kiém sé& phai lua chon tai tuc tién gui véi 1ai suét thdp hon hodc dung s6 tién dé dau tu vao thi
trusng ching khoan (phén 16n tién gi & Viét Nam co ky han 3 thang va 6 thang).

K&t luan

Tang trusng GDP ¢ Viét Nam cham lai trong Quy 1 do nhu c4u tiéu dung vé cac san pham “Made in
Vietnam” & My va cdc thi truong phat trién dang cham lai dang ké. Piéu nay cang tré nén trdm trong
do thi trusng bat déng san trong nudc dang ti€p tuc gap khé khan. Tuy nhién, luong khach quéc té
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dén Viéet Nam tang trd lai lam giam thiéu tac dong tiéu cuc cta hai ganh nang trén déi véi tang
truéng cua Viét Nam trong nam nay.

Chinh phti da thuc hién nhiéu giai phap dé thic déy tang trudng, trong do cu thé nhét la cat giam
thué va giam 1ai suét, nhung cac bién phap hanh chinh nham giam bét cac nut that trong bat déng
san va xay dung co sé ha tang cé thé tac déng 16n hon dé hé tro tang trudng trong nam 2023 va
nh{ng nam sau.

Nh{ng giai phap ctia Chinh ph cho muc tang truéng GDP Q1 th&p cung véi viéc don hang clia cac
doanh nghiép FDI cé kha nang tang trd lai trong ndra cudi ndm nay lam chung toi ky vong tang
trudng GDP sé& phuc héi trong nlra cudi nam nay. Viéc thi trusng ching khoan cé xu hudng bat dau
tang truée khi nén kinh t€ phuc héi cung véi viéc chi s6 VN-Index dang giao dich & muc dinh gia gan
nhu th&p nhét trong 10 nam khién chung téi tin rang bay gic ¢6 thé 1a thai diém ly tudng dé cac nha
dau tu chon loc mua c8 phiéu Viét Nam. VinaCapital dudc khich 1& khi thdy rang cac nha dau tu
nuGc ngoai dd mua rong ti dau nam, vi vay da cé mot s6 nha dau tu nhan ra co héi hap dan dé mua
vao cb phiéu Viét Nam.

Tuyén bé ti chdi trach nhiém

© 2022 Coéng ty C6 phan Quan ly Quy VinaCapital (VCFM). Da ding ky Ban quyén. Bao céo nay da dugc chuén bj va dang dugc VCFM hodc mét trong cac chi nhanh
clia VCFM phat hanh dé phan phdi tai Viét Nam va nuéc ngoai. Théng tin ¢ day dua trén cac nguén dugc cho la dang tin cay. Ngoai tru thong tin vé VCFM, VCFM
khong tuyén bé vé tinh chinh xac cua théng tin d6. Cac y kién, udc tinh va du doan dugc trinh bay trong bao céo nay chi thé hién quan diém hién tai cla tac gia tai
ngay xuét ban. Chung khéng phan anh ré rang y kién clia VCFM va cé thé thay d6i ma khéng can théng bao truéc. VCFM khéng c6 nghia vu cap nhat, slia déi hoéc
theo béat ky cach nao dé sta ddi bao cdo nay ho&c théng bao cho ngudi doc trong trudng hop bat ky chl dé hoac y kién, du bao ho&c udce tinh nao trong béo céo thay
d6i hodc tré nén khong chinh xac.

Théng tin cling nhu bat ky y kién nao dugc thé hién trong béo céo nay déu khong phai 1a 161 dé nghi hodc 161 mai dua ra dé nghi mua hodc ban bat ky ching khoan
nao hoac bét ky quyén chon, hgp déng tuong lai hodc cac cong cu phai sinh khéc trong bét ky chiing khoan n&o. N6 ciing khéng nén dugce hiéu la mot quang céo cho
bat ky cong cu tai chinh nao. Bao cao nghién cuu nay dugc chuén bi dé luu hanh chung va chi cung cép théng tin chung. N6 khéng lién quan dén cac muc tiéu dau tu
cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cu thé clia bat ky ngusi nao cé thé nhan hodc doc béo cdo nay. Nha dau tu can luu y réng gid ching khodn luén bién dong va
¢6 thé 18n xudng. Hiéu suét trong qué khir, néu c6, khong phai la huéng dan cho tuong lai.

B4t ky cong cu tai chinh nao duge thao luan trong bao céo nay cé thé khéng phu hgp véi tat ca cac nha dau tu. Cac nha dau tu phai dua ra cac quyét dinh tai chinh
clia riéng minh dya trén cac ¢6 van tai chinh doc 1ap clia ho khi ho tin rdng cén thiét va dua trén tinh hinh tai chinh cu thé va cac muc tiéu dau tu clia ho. B4o céo nay
khéng dugc sao chép, tai tao, xudt ban hodc phan phéi lai bai bat ky ngusi nao cho bat ky muc dich nao ma khong cé su cho phép ré rang bang van ban ctia VCFM.
Vui long trich din nguén khi trich dan.
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