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NHỮNG ĐIỂM NHẤN KINH TẾ VĨ MÔ

TRONG THÁNG 02/2024
Tình hình kinh tế – xã hội tháng Hai năm 2024 diễn ra trong bối cảnh cả nước đón Tết Nguyên đán Giáp Thìn, các hoạt

động du lịch, dịch vụ nhìn chung sôi động.

Một số điểm sáng nổi bật đáng chú ý trong 2 tháng đầu năm 2024 như: Chỉ số sản xuất công nghiệp 2 tháng đầu năm 2024

ước tăng 5.7% YoY. Cùng với đó, hoạt động dịch vụ trong 2 tháng đầu năm 2024 diễn ra sôi động và tăng cao so với cùng

kỳ năm trước. Trong đó, tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng tăng 8.1%; vận chuyển hành khách tăng

9.2% và luân chuyển hành khách tăng 11.8%; vận chuyển hàng hóa tăng 13.9% và luân chuyển hàng hóa tăng 14%. Tổng

kim ngạch xuất, nhập khẩu hàng hóa 2 tháng đầu năm 2024 tăng cao so với cùng kỳ năm trước với mức tăng 18.6%...

Những điểm nhấn KTVM nổi bật trong tháng 2 và 2 tháng đầu năm 2024:

 Tăng trưởng GDP: Tăng trưởng kinh tế quý sau cao hơn quý trước, cả năm 2023 tăng 5.05%, thuộc nhóm tăng

trưởng cao trong khu vực và thế giới.

 Bán lẻ hàng hóa & dịch vụ sôi động và tăng trưởng cao so với cùng kỳ: Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu

dịch vụ tiêu dùng theo giá hiện hành tháng 02/2024 ước đạt 509.7 nghìn tỷ đồng, giảm 2.3% so với tháng trước và

tăng 8.5% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch

vụ tiêu dùng theo giá hiện hành ước đạt 1,031.5 nghìn tỷ đồng, tăng 8.1% YoY.

 Chỉ số sản xuất toàn ngành công nghiệp (IIP) tháng 02/2024 sụt so với cùng kỳ: Chỉ số sản xuất toàn ngành công

nghiệp (IIP) tháng 02/2024 ước tính giảm 18% so với tháng trước và giảm 6.8% so với cùng kỳ năm trước. Tính

chung 2 tháng đầu năm 2024, IIP ước tính tăng 5.7% so với cùng kỳ năm trước (cùng kỳ năm 2023 giảm 2.9%).

 Kim ngạch xuất nhập khẩu duy trì đà tăng trưởng cao: Trong tháng 02/2024, tổng kim ngạch xuất, nhập khẩu

hàng hóa ước đạt 48.54 tỷ USD, giảm 25.8% so với tháng trước và giảm 1.8% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung

2 tháng đầu năm 2024, tổng kim ngạch xuất, nhập khẩu hàng hóa ước đạt 113.96 tỷ USD, tăng 18.6% so với cùng kỳ

năm trước, trong đó xuất khẩu tăng 19.2%; nhập khẩu tăng 18%.

 FDI đăng ký & thực hiện rất tích cực tăng trưởng bùng nổ trong 2 tháng đầu năm: Tổng vốn đầu tư nước ngoài

đăng ký vào Việt Nam tính đến ngày 20/02/2024 đạt gần 4.9 tỷ USD, tăng 38.6% YoY. Vốn đầu tư trực tiếp nước

ngoài thực hiện tại Việt Nam 2 tháng năm 2024 ước đạt 2.8 tỷ USD, tăng 9.8%YoY...

 CPI tăng vừa phải: Lạm phát cơ bản tháng 02/2024 tăng 0.49% so với tháng trước và tăng 2.96% so với cùng kỳ

năm trước. Bình quân 2 tháng đầu năm, lạm phát cơ bản tăng 2.84% so với cùng kỳ năm trước, thấp hơn mức CPI

bình quân chung (tăng 3.67%).

 Vốn đầu tư thực hiện từ ngân sách tăng sụt giảm so cùng kỳ: Vốn đầu tư thực hiện từ nguồn ngân sách Nhà nước

tháng Hai ước đạt 26.9 nghìn tỷ đồng, giảm 13.1% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, vốn

đầu tư thực hiện từ nguồn ngân sách Nhà nước ước đạt 59.8 nghìn tỷ đồng, bằng 8.4% kế hoạch năm và tăng 2.1% so

với cùng kỳ năm trước (cùng kỳ năm 2023 bằng 8% và tăng 21.8%).

 Tiền tệ: NHNN đảo ngược chính sách - từ thắt chặt chuyển sang nới lỏng hoàn toàn từ tháng 03/2022 và duy trì đến

tháng 02/2024.

 ….
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Về cơ cấu nền kinh tế năm 2023, khu vực nông, lâm nghiệp và thủy sản chiếm tỷ trọng 11.96%; khu vực công

nghiệp và xây dựng chiếm 37.12%; khu vực dịch vụ chiếm 42.54%; thuế sản phẩm trừ trợ cấp sản phẩm chiếm

8.38% (cơ cấu tương ứng của năm 2022 là 11.96%; 38.17%; 41.32%; 8.55%).

Quy mô GDP theo giá hiện hành năm 2023 ước đạt 10,221.8 nghìn tỷ đồng, tương đương 430 tỷ USD. GDP bình

quân đầu người năm 2023 theo giá hiện hành ước đạt 101.9 triệu đồng/người, tương đương 4,284 USD, tăng 160

USD so với năm 2022. Năng suất lao động của toàn nền kinh tế năm 2023 theo giá hiện hành ước đạt 199.3 triệu

đồng/lao động (tương đương 8,380 USD/lao động, tăng 274 USD so với năm 2022); theo giá so sánh, năng suất

lao động tăng 3.65% do trình độ của người lao động được cải thiện (tỷ lệ lao động qua đào tạo có bằng, chứng chỉ

năm 2023 ước đạt 27%, cao hơn 0.6 điểm phần trăm so với năm 2022).

Tổng sản phẩm trong nước (GDP) quý IV/2023 ước tính tăng 6.72% so với cùng kỳ năm trước, cao hơn quý IV

các năm 2012-2013 và 2020-2022 và với xu hướng tích cực, quý sau cao hơn quý trước (quý I tăng 3.41%, quý II

tăng 4.25%, quý III tăng 5.47%). Trong đó, khu vực nông, lâm nghiệp và thủy sản tăng 4.13%, đóng góp 7.51%

vào mức tăng tổng giá trị tăng thêm toàn nền kinh tế; khu vực công nghiệp và xây dựng tăng 7.35%, đóng góp

42.58%; khu vực dịch vụ tăng 7.29%, đóng góp 49.91%.

GDP năm 2023 ước tính tăng 5.05% so với năm trước, chỉ cao hơn tốc độ tăng trưởng của các năm 2020 và 2021

trong giai đoạn 2011-2023. Trong mức tăng tổng giá trị tăng thêm toàn nền kinh tế, khu vực nông, lâm nghiệp và

thủy sản tăng 3.83%, đóng góp 8.84%; khu vực công nghiệp và xây dựng tăng 3.74%, đóng góp 28.87%; khu vực

dịch vụ tăng 6.82%, đóng góp 62.29%.
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1. TỔNG QUAN KTVM VIỆT NAM THÁNG 02/2024

a. GDP tăng trưởng chưa đạt kỳ vọng mục tiêu
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Chỉ số sản xuất toàn ngành công nghiệp (IIP) tháng 02/2024 ước tính giảm 18% so với tháng trước và giảm 6.8%

so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, IIP ước tính tăng 5.7% so với cùng kỳ năm trước

(cùng kỳ năm 2023 giảm 2.9%). Trong đó, ngành khai khoáng giảm 3.5%, làm giảm 0.6 điểm phần trăm trong

mức tăng chung; ngành chế biến, chế tạo tăng 5.9%, đóng góp 5.2 điểm phần trăm; ngành sản xuất và phân phối

điện tăng 12.2%, đóng góp 1.1 điểm phần trăm; ngành cung cấp nước, hoạt động quản lý và xử lý rác thải, nước

thải tăng 2.5%, đóng góp 0.04 điểm phần trăm..

PMI ngành sản xuất Việt Nam đạt kết quả 50.4 điểm trong tháng 2, tăng nhẹ so với 50.3 điểm của tháng 1 và nằm

trên ngưỡng 50 điểm tháng thứ hai liên tiếp. Mức độ cải thiện sức khỏe ngành sản xuất thể hiện thông qua chỉ số

vẫn chỉ là nhẹ

Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng theo giá hiện hành tháng 02/2024 ước đạt 509.7 nghìn

tỷ đồng, giảm 2.3% so với tháng trước và tăng 8.5% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm

2024, tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng theo giá hiện hành ước đạt 1,031.5 nghìn tỷ

đồng, tăng 8.1% so với cùng kỳ năm trước (cùng kỳ năm 2023 tăng 14.7%), nếu loại trừ yếu tố giá tăng 5.0%

(cùng kỳ năm 2023 tăng 10.9%)…

c. Sản xuất công nghiệp tháng 2 sụt giảm so với tháng trước và cùng kỳ vì tết Nguyên Đán
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1. TỔNG QUAN KTVM VIỆT NAM THÁNG 02/2024

b. Bán lẻ hàng hóa và dịch vụ sôi động và tăng trưởng cao so với cùng kỳ
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Trong tháng 02/2024, tổng kim ngạch xuất nhập khẩu hàng hóa ước đạt 48.54 tỷ USD, giảm 25.8% so với tháng

trước và giảm 1.8% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, tổng kim ngạch xuất nhập khẩu

hàng hóa ước đạt 113.96 tỷ USD, tăng 18.6% so với cùng kỳ năm trước, trong đó xuất khẩu tăng 19.2%; nhập

khẩu tăng 18%.

Xuất khẩu hàng hóa: Kim ngạch xuất khẩu hàng hóa tháng 02/2024 ước đạt 24.82 tỷ USD, giảm 28.1% so với

tháng trước và giảm 5% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, kim ngạch xuất khẩu hàng

hóa ước đạt 59.34 tỷ USD, tăng 19.2% so với cùng kỳ năm trước. Trong đó, khu vực kinh tế trong nước đạt 16.14

tỷ USD, tăng 33.3%, chiếm 27.2% tổng kim ngạch xuất khẩu; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài (kể cả dầu thô)

đạt 43.2 tỷ USD, tăng 14.7%, chiếm 72.8%

Nhập khẩu hàng hóa: Kim ngạch nhập khẩu hàng hóa tháng 02/2024 ước đạt 23.72 tỷ USD, giảm 23.2% so với

tháng trước và tăng 1.8% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, kim ngạch nhập khẩu hàng

hóa ước đạt 54.62 tỷ USD, tăng 18% so với cùng kỳ năm trước, trong đó khu vực kinh tế trong nước đạt 19.67 tỷ

USD, tăng 27.4%; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài đạt 34.95 tỷ USD, tăng 13.3%.

Cán cân thương mại: 2 tháng đầu năm 2024 ước tính xuất siêu 4.72 tỷ USD (cùng kỳ năm trước xuất siêu 3.5 tỷ

USD). Trong đó, khu vực kinh tế trong nước nhập siêu 3.53 tỷ USD; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài (kể cả dầu

thô) xuất siêu 8.25 tỷ USD...

e. FDI đăng ký và thực hiện tiếp tục tăng trưởng bùng nổ trong 2 tháng đầu năm
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ngày 20/02/2024 bao gồm: Vốn đăng ký cấp mới, vốn đăng ký

điều chỉnh và giá trị góp vốn, mua cổ phần của nhà đầu tư nước

ngoài đạt gần 4.9 tỷ USD, tăng 38.6% so với cùng kỳ năm

trước. Vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài thực hiện tại Việt Nam 2

tháng năm 2024 ước đạt 2.8 tỷ USD, tăng 9.8% so với cùng kỳ

năm trước.

Đầu tư của Việt Nam ra nước ngoài trong 2 tháng năm 2024 có

17 dự án được cấp mới giấy chứng nhận đầu tư với tổng số vốn

của phía Việt Nam là 24.8 triệu USD, giảm 77.3% so với cùng

kỳ năm trước; có 02 lượt dự án điều chỉnh vốn với số vốn điều

chỉnh tăng 220 nghìn USD, giảm 96.1%. Tính chung tổng vốn

đầu tư của Việt Nam ra nước ngoài (vốn cấp mới và điều chỉnh)

đạt 25 triệu USD, giảm 78.3% so với cùng kỳ năm trước.
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d. Xuất nhập khẩu 2 tháng đầu năm duy trì được đà tăng trưởng so với cùng kỳ
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Tháng Hai năm nay, cả nước có gần 8.6 nghìn doanh nghiệp thành lập mới, giảm 36.5% so với tháng trước và
giảm 2.8% so với cùng kỳ năm trước; có hơn 5.3 nghìn doanh nghiệp quay trở lại hoạt động, giảm 61.3% và
tăng 36%; có 5,146 doanh nghiệp đăng ký tạm ngừng kinh doanh có thời hạn, giảm 88.3% và tăng 35.3%; có
2,153 doanh nghiệp ngừng hoạt động chờ làm thủ tục giải thể, giảm 72.4% và giảm 18.3%; có 1,506 doanh
nghiệp hoàn tất thủ tục giải thể, giảm 30.4% và tăng 29%...

Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, cả nước có 41.1 nghìn doanh nghiệp đăng ký thành lập mới và quay trở lại
hoạt động, tăng 8.5% so với cùng kỳ năm trước. Bình quân 1 tháng có hơn 20.5 nghìn doanh nghiệp thành lập
mới và quay trở lại hoạt động. Số doanh nghiệp rút lui khỏi thị trường là 63 nghìn doanh nghiệp, tăng 22.5%
so với cùng kỳ năm trước; bình quân 1 tháng có gần 31.5 nghìn doanh nghiệp rút lui khỏi thị trường....

Nguồn: Tổng Cục Thống kêNguồn: Tổng Cục Thống kê

Vốn đầu tư thực hiện từ nguồn ngân sách Nhà nước tháng Hai ước đạt 26.9 nghìn tỷ đồng, giảm 13.1% so với
cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, vốn đầu tư thực hiện từ nguồn ngân sách Nhà nước ước
đạt 59.8 nghìn tỷ đồng, bằng 8.4% kế hoạch năm và tăng 2.1% so với cùng kỳ năm trước (cùng kỳ năm 2023
bằng 8% và tăng 21.8%).

g. Doanh nghiệp đăng ký tăng trưởng âm trong 2 tháng đầu năm

Nguồn: Tổng Cục Thống kê
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f. Vốn thực hiện từ ngân sách tăng sụt giảm so với cùng kỳ
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Vận tải hành khách tháng 02/2024 ước đạt 421.5 triệu lượt khách vận chuyển, tăng 8.7% và luân chuyển 23.7 tỷ
lượt khách/km, tăng 10.2% so với tháng trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, vận tải hành khách ước đạt
809.1 triệu lượt khách vận chuyển, tăng 9.2% so với cùng kỳ năm trước và luân chuyển đạt 45.2 tỷ lượt
khách/km, tăng 11.8%.

Vận tải hàng hóa tháng 02/2024 ước đạt 205.5 triệu tấn hàng hóa vận chuyển, giảm 2.2% và luân chuyển 41.1 tỷ
tấn/km, giảm 12% so với tháng trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, vận tải hàng hóa ước đạt 415.8 triệu tấn
hàng hóa vận chuyển, tăng 13.9% so với cùng kỳ năm trước và luân chuyển 87.9 tỷ tấn/km, tăng 14%.

Nhờ hiệu quả từ các chính sách thị thực thuận lợi, các chương trình kích cầu du lịch cũng như sự nỗ lực của chính
quyền và người dân nên số lượng khách quốc tế đến Việt Nam tháng 02/2024 đạt hơn 1.5 triệu lượt người, tăng
1.3% so với tháng trước và tăng 64.1% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2024, khách quốc
tế đến nước ta đạt hơn 3 triệu lượt người, tăng 68.7% so với cùng kỳ năm trước....

Nguồn: Tổng Cục Thống kê Nguồn: Tổng Cục Thống kê

i. CPI – Mức tăng vừa phải trong tháng 2

Nguồn: Tổng Cục Thống kêNguồn: Tổng Cục Thống kê

0%

1000%

2000%

3000%

4000%

5000%

6000%

7000%

8000%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

400%

T
6

/2
2

T
8

/2
2

T
1

0
/2

2

T
1

2
/2

2

T
2

/2
3

T
4

/2
3

T
6

/2
3

T
8

/2
3

T
1

0
/2

3

T
1

2
/2

3

T
2

/2
4

F

Hình. Vận tải hành khách chia theo khu 

vực theo Tháng (YoY)

Trong nước (Cột trái) Ngoài nước (Cột phải)
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Hàng ăn và dịch vụ ăn uống
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h. Lượng hành khách đến Việt Nam tăng trưởng cao so với cùng kỳ
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Tháng 02/2024 là tháng có Tết Nguyên Đán Giáp Thìn nên nhu cầu mua sắm hàng hóa và dịch vụ của người dân

tăng cao; giá gạo trong nước tăng theo giá gạo xuất khẩu; giá xăng dầu, giá gas tăng theo giá nhiên liệu thế giới

là những nguyên nhân chính làm cho chỉ số giá tiêu dùng (CPI) tháng 02/2024 tăng 1.04% so với tháng trước;

tăng 1.35% so với tháng 12/2023 và tăng 3.98% so với cùng kỳ năm 2023.

Trong mức tăng 1.04% của CPI tháng 02/2024 so với tháng trước có 09 nhóm hàng hóa và dịch vụ có chỉ số giá

tăng, 02 nhóm hàng có chỉ số giá giảm.

Chín nhóm hàng hóa và dịch vụ có chỉ số giá tăng gồm:

- Nhóm giao thông tăng cao nhất với 3.09% (làm CPI chung tăng 0.3 điểm phần trăm), trong đó: Chỉ số giá

dịch vụ giao thông công cộng tăng 15.48% do nhu cầu đi lại tăng cao trong dịp Tết Nguyên đán, chỉ số giá xăng

tăng 5.82%, chỉ số giá dầu diezen tăng 5.51% do ảnh hưởng của các đợt điều chỉnh giá xăng dầu trong nước….

- Nhóm hàng ăn & dịch vụ ăn uống tăng 1.71% (tác động làm CPI chung tăng 0.57 điểm phần trăm), trong

đó: Lương thực tăng 1.75% (tác động làm CPI chung tăng 0.06 điểm phần trăm); Thực phẩm tăng 1.98; Ăn uống

ngoài gia đình tăng 1.04%, .

- Nhóm đồ uống và thuốc lá tăng 0.8% do nhu cầu tiêu dùng và sử dụng làm quà biếu tặng tăng vào dịp Tết

Nguyên Đán khiến giá rượu bia tăng 1.17%; thuốc hút tăng 0.56%; đồ uống không cồn tăng 0.33%.

- Nhóm văn hóa, giải trí & du lịch tăng 0.79% do nhu cầu mua sắm, du xuân dịp Tết Nguyên Đán tăng (tác

động làm CPI chung tăng 0.04 điểm phần trăm).

- Nhóm hàng hóa & dịch vụ khác tăng 0.78%, chủ yếu tăng giá ở một số nhóm mặt hàng: Dịch vụ cắt tóc, gội

đầu tăng 2.88%; nhóm đồ trang sức tăng 2.61%; dịch vụ chăm sóc cá nhân tăng 1.92%.

- Nhóm nhà ở và vật liệu xây dựng tăng 0.43% (tác động làm CPI chung tăng 0.08 điểm phần trăm)…

- Nhóm thiết bị và đồ dùng gia đình tăng 0.26%

- Nhóm may mặc, mũ nón, giày dép tăng 0.16% do chi phí nhân công, chi phí vật liệu, nhu cầu mua sắm quần

áo dịp Tết Nguyên đán Giáp Thìn tăng.

- Nhóm thuốc & dịch vụ y tế tăng nhẹ 0.02%, trong đó chỉ số giá thuốc các loại tăng 0.11%; giá dịch vụ khám

chữa bệnh không biến động so với tháng trước

Hai nhóm hàng hóa và dịch vụ có chỉ số giá giảm gồm:

- Nhóm bưu chính viễn thông giảm 0.17% do các doanh nghiệp thực hiện chương trình khuyến mại giảm giá

đối với một số loại điện thoại di động mẫu mã cũ.

- Nhóm giáo dục giảm 0.42% so với tháng trước (tác động làm CPI chung giảm 0.03 điểm phần trăm), trong đó

dịch vụ giáo dục giảm 0.48%.

Lạm phát cơ bản tháng 02/2024 tăng 0.49% so với tháng trước và tăng 2.96% so với cùng kỳ năm trước. Bình

quân 2 tháng đầu năm, lạm phát cơ bản tăng 2.84% so với cùng kỳ năm trước, thấp hơn mức CPI bình quân

chung (tăng 3.67%) chủ yếu do giá lương thực, xăng dầu, giá dịch vụ y tế và giá dịch vụ giáo dục là yếu tố tác

động tăng CPI nhưng thuộc nhóm hàng được loại trừ trong danh mục tính toán lạm phát cơ bản.

1. TỔNG QUAN KTVM VIỆT NAM THÁNG 02/2024



Sau khi bán ròng khoảng (21-25) tỷ USD trong năm 2022, tương đương khoảng (19-23%) lượng dự trữ ngoại

hối thì NHNN đã có những động thái mua ròng USD trong những tháng đầu năm 2023. NHNN đã mua tỷ 4 tỷ

USD trong quý I, thêm khoảng 2 tỷ trong tháng 4 và tháng 5 đưa dự trữ lên mốc 95 tỷ USD ở thời điểm kết

thúc quý III/2024. Tỷ giá USD/VND có xu hướng tăng lên trong những tháng gần đây nên SBV không có

động thái mua thêm USD trong quý III.

Theo Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF), dự trữ ngoại hối của Việt Nam cuối năm 2023 là 100 tỷ USD và sẽ tăng 10%

lên mốc 110 tỷ USD trong năm 2024.

Trên thế giới, giá đồng đô la Mỹ có xu hướng tăng khi các nhà đầu tư tiếp tục mua vào đồng bạc xanh với kỳ

vọng FED sẽ không sớm cắt giảm lãi suất. Tính đến ngày 29/02/2024, chỉ số đô la Mỹ trên thị trường quốc tế

đạt mức 104.098 điểm, tăng 0.801% so với tháng trước.

Tỷ giá USD/VND đóng cửa ngày 29/02/2024 ở mức 24,415 VND, tăng 225 đồng so với tháng trước

(+0.92%). Sự trái ngược về chính sách lãi suất giữa Fed và SBV khiến lãi suất qua đêm chênh lệch khá lớn

giữa USD và VND là nguyên nhân chính khiến VND mất giá so với USD.

Nguồn: CSI tổng hợp

Nguồn: Fiin, CSI tổng hợp
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Các mức lãi suất điều hành hiện tại vào đầu 2024 như sau: Lãi suất cho vay qua đêm trong thanh toán điện tử

liên ngân hàng và cho vay bù đắp thiếu hụt vốn trong thanh toán bù trừ của SBV đối với TCTD là 5%/năm; lãi

suất tái cấp vốn 4.5%/năm; lãi suất tái chiết khấu 3.0%/năm; lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn

từ 1 tháng đến dưới 6 tháng 4.75%/năm; lãi suất tối đa đối với tiền gửi bằng đồng Việt Nam tại Quỹ tín dụng

nhân dân, Tổ chức tài chính vi mô 5.25%/năm; lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng đồng Việt Nam của

TCTD đối với khách hàng vay để đáp ứng nhu cầu vốn phục vụ một số lĩnh vực, ngành kinh tế 4.0%/năm; lãi

suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng đồng Việt Nam của Quỹ tín dụng nhân dân và Tổ chức tài chính vi mô

5.0%/năm.

Sau 2 lần tăng lãi suất trong năm 2022 (tháng 9 và tháng 10, mỗi lần tăng 1%) thì bước sang 2023, bước ngoặt

chính sách đã xuất hiện trong chính sách tiền tệ của NHNN (SBV). Từ tháng 3/2023 đến tháng 6/2023,

Ngân hàng Nhà nước Việt Nam (SBV) đã điều chỉnh giảm 4 lần các mức lãi suất với mức giảm từ 0.5% đến

2%/năm. Cụ thể: (1) Giảm 1.5%/năm lãi suất tái cấp vốn và lãi suất chiết khấu, giảm 2%/năm lãi suất cho vay

qua đêm trong thanh toán điện tử liên ngân hàng và cho vay bù đắp thiếu hụt vốn trong thanh toán bù trừ của

NHNN đối với TCTD; (2) Giảm 0.5% đến 1.25%/năm lãi suất tối đa tiền gửi bằng đồng Việt Nam kỳ hạn dưới

6 tháng; (3) Giảm 1.5%/năm mức lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng đồng Việt Nam của tổ chức tín dụng

đối với khách hàng vay để đáp ứng nhu cầu vốn phục vụ một số lĩnh vực, ngành kinh tế. SBV đã điều chỉnh

giảm lãi suất 4 lần vào các ngày 15/03/2023, 03/04/2023, 25/05/2023 và 19/06/2023.

Nguồn: Wichart.vn
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b. Lãi suất: SBV giảm lãi suất điều hành 4 lần trong 2023 - Tiếp tục duy trì trong 2024



Chính sách thắt chặt tiền tệ với hành động đáng chú ý đầu tiên của SBV đó là phát hành tín phiếu ngày

21/06/2022. Quá trình này kéo dài đến hết tháng 11/2023 thì dừng hẳn. Sau đó khoảng hơn 2 tháng nghỉ ngơi,

SBV lại tái khởi động kênh hút tiền trong những ngày đầu tiên của tháng 2 (03/02/2023), duy trì cho đến đầu

tháng 3 (01/03/2023) thì chấm dứt. Tuy nhiên việc thanh khoản dồi dào, cộng với việc tỷ giá biến động mạnh

trong tháng 8 và tháng 9, SBV đã tái khởi động lại kênh tín phiếu trong tháng 9 (21/09/2023) nhằm hạ nhiệt tỷ

giá và tăng lãi suất liên ngân hàng, tránh việc đầu cơ tỷ giá.

11
Lãi suất cho vay qua đêm lập tức biến động theo chiều hướng giảm khi SBV điều hành hạ lãi suất cho vay thông

qua thị trường liên ngân hàng, cho vay qua đêm giảm mạnh từ mức 4.2% vào tháng 04/2023 xuống còn 0.14%

khi kết thúc năm 2023.

Tuy nhiên, lãi suất liên ngân hàng có chiều hướng tăng lại trong tháng 01/2024, đặc biệt là đầu tháng 02/2024,

thời điểm giáp tết Nguyên Đán. Cụ thể, lãi suất tại kỳ hạn qua đêm (kỳ hạn chính, chiếm khoảng 90% giá trị

giao dịch) trong phiên cuối tháng 2 đã tăng lên mức 1.47%

SBV khởi động lại kênh tín phiếu vào ngày 21/09/2023 với việc phát hành tín phiếu 9,995 tỷ đồng, lãi suất trúng

thầu đạt 0.69%/năm, kỳ hạn 28 ngày. Đến ngày 09/11/2023 thì SBV ngưng phát hành tín phiếu để hút tiền về.

Tính đến ngày 06/12/2023 thì toàn bộ lượng tiền SBV hút về đã đáo hạn và quay trở lại hệ thống ngân hàng.

Tuy nhiên tới ngày 29/12/2023, SBV lại tái khởi động lại kênh tín phiếu với việc chào mua 4,445.1 tỷ đồng trên

kênh OMO vời kỳ hạn 7 ngày. Ngày 30/01/2024 SBV tiếp tục bào mua nhưng chỉ mua được 2.28 tỷ đồng. Lũy

kế đến hết tháng 01/2024, SBV đang bơm vào hệ thống thông qua kênh thị trường mỏ là 2.28 tỷ đông, một số

khá bé cho thấy các tổ chức tín dụng cũng đang khá thừa thanh khoản trong giai đoạn hiện nay.

Tỷ giá đang có xu hướng tăng lên, khả năng để kìm hãm đà tăng của tỷ giá thì xác suất cao SBV sẽ tái khởi

động lại kênh tín phiếu trong tháng tới thay vì tăng lãi suất điều hành.

Nguồn: SBV, CSI tổng hợp

c. SBV tái khởi động kênh tín phiếu trong tháng 9 và kết thúc trong tháng 11/2024 
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Nguồn: SBV, CSI tổng hợp

Năm 2023, Ngân hàng Nhà nước đặt mục tiêu tăng trưởng tín dụng 14-15%, cao hơn năm 2022 và có điều

chỉnh linh hoạt theo diễn biến thị trường. Tuy nhiên, đến hết tháng 11, tăng trưởng tín dụng vẫn rất thấp, chỉ

đạt 9.15%. Song những ngày cuối cùng của tháng 12, tốc độ tăng trưởng tín dụng bất ngờ bứt phá mạnh. Cụ

thể tính đến cuối năm 2023, tổng dư nợ tín dụng đạt 13.56 triệu tỷ đồng, tăng 13.71% so với năm 2022, gần

đạt mục tiêu tăng trưởng 14-15% đã đặt ra.

Bước sang 2024, tốc độ tăng trưởng có chiều hướng chậm lại trong 2 tháng đầu năm, đều tăng trưởng âm

trong tháng 1 và tháng 2. Cụ thể trong tháng 1, tăng trưởng tín dụng âm 0.6%, còn tính đến giữa tháng 2, tăng

trưởng tín dụng ở mức âm 1%. Đây là lần đầu tiên trong 5 năm gần đây, tăng trưởng tín dụng ở mức âm trong

2 tháng đầu năm.

d. Sau khi bứt phá về cuối năm 2023, tín dụng có mức tăng trưởng âm trong tháng 2
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Tốc độ tăng trưởng cung tiền tiếp tục chậm theo số liệu thống kê tính đến tháng 11/2023. Tính tới tháng 10/2023,

cung tiền M2 đạt 15.354 triệu tỷ VND, tăng 11.14% so với cùng kỳ và tăng 7.92% so với cuối năm 2022. Mặc

dù tăng trưởng thấp, nhưng trong tháng 11 tốc độ tăng trưởng có phần mạnh hơn so với các tháng trước đó. Điều

đáng chú ý là tổng tiền gửi đang có xu hướng tăng cao hơn so mức tăng cung tiền, với mức tăng 12.50% so với

cùng kỳ tính đến tháng 11 (tổng tiền gửi đạt 12.855 triệu tỷ). Tuy nhiên, trong mức tổng tiền gửi lại đang có sự

trái chiều diễn ra giữa các tổ chức kinh tế và dân cư. Trong 11 tháng đầu năm, số dư tiền gửi của tổ chức kinh tế

tại các ngân hàng tăng 10.71%, trong khi nguồn tiền gửi dân cư tăng mạnh tới 14.33%.

Nguồn: GSO, SBV, CSI tổng hợp

Nguồn: GSO, SBV, CSI tổng hợp

e. Cung tiền M2 tăng trưởng thấp so với cùng kỳ
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Nguồn: GSO, SBV, CSI tổng hợp

Lợi suất trái phiếu chính phủ tiếp tục sụt giảm ở các mức kỳ hạn 2 năm và 10 năm. So sánh với lợi suất cùng kỳ

hạn của Mỹ đang cho thấy lợi suất trái phiếu của Việt Nam ở mức thấp hơn rất nhiều, nhưng đã có sự thu hẹp

đáng kể so với thời gian trước ở kỳ hạn 10 năm, song kỳ hạn ngắn 2 năm lại đang có xu hướng nới dần trong

tháng 1.2024. Mức chênh lệch lợi suất trái phiếu các kỳ hạn giữa Mỹ và Việt Nam khả năng sẽ được thu hẹp dần

trong năm 2024 khi có sự đồng pha giữa 2 ngân hàng trung ương. Mức lãi suất chênh lệch cho vay ngắn hạn

hiện tại của ngân hàng nhà nước giữa USD và VND cũng có sự thu hẹp 0.3% so với cuối năm 2023. Ở thời điểm

mức chênh lãi suất còn 1.2% tính đến tháng 01/2024.

Nguồn: GSO, SBV, CSI tổng hợp

f. Lợi suất trái phiếu VND có chiều hướng tăng - Thu hẹp chênh lệch lãi suất giữa
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Lãi suất huy động đã có sự sụt giảm mạnh trong năm 2023. Cuối năm 2023 mức lãi suất huy động kỳ hạn 12 tháng

dao động trong khoảng 4.8%-5.4% tùy thuộc từng ngân hàng. Mức lãi suất này đã sụt giảm mạnh từ 2.6% tới 4.1%

tính từ tháng 1/2023. Hiện tại mức lãi suất huy động đang ở mức thấp trong vòng 20 năm trở lại đây, còn so với giai

đoạn COVID-19, lãi suất huy động kỳ hạn trên 12 tháng đang thấp hơn khoảng 0.5%, nhưng lại tương đồng ở kỳ hạn

6-9 tháng. Hiện tại mặt bằng lãi suất huy động đã giảm sâu về mốc trước dịch COVID-19 và còn ít dư địa để giảm

thêm, mức giảm nếu có cũng không lớn, duy trì ở mức trung bình 5% với kỳ hạn 12 tháng. Mức lãi suất này được

duy trì đến hết tháng 02/2024 mà chưa có biến động nhiều.

15

Lãi suất huy động 12 tháng hầu hết đều sụt giảm khá mạnh tính đến tháng 12/2023, tuy nhiên mức lãi suất cho vay

chỉ sụt giảm nhẹ ở ngắn hạn, còn trung và dài hạn vẫn còn giữ ở mức cao. Khảo sát tại 4 Ngân hàng thương mại

Chính phủ thì mức lãi suất cho vay dài hạn đang ở mức 10.1%, giảm 1.3% so với cuối năm năm 2023. Chúng tôi

kỳ vọng lãi suất cho vay sẽ tiếp tục có chiều hướng giảm trong các tháng tới.

Nguồn: SBV, CSI tổng hợp

Nguồn: SBV, CSI tổng hợp
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