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Tang trudng GDP quy 3/2024 ting toc 1én mirc +7.4% YoY, so v4i muc ting trudng quy
2/2024 sau khi Tong Cuc thong ké (GSO) diéu chinh 13 6.93% YoY. Két thuc nam 2024,
Viét Nam c6 thé ghi nhan mirc ting truéng GDP 1én dén 7% YoY — mirc ting trudng cao an
tugng so véi cac nude trong khu vye nhd vao cac dong luc kinh té:

e Tiéu dung phuc hdi manh mé&; doanh sd ban 1é ghi nhan muec tang cao

e Ting truong FDI gidi ngan 6n dinh dat 7.1% so véi cung ky

e Thic ddy giai ngan dau tu cong

e Ting trudng san xuat cong nghiép cao dat 8.4% so véi cing ky

e Ting truong tin dung dat mirc 10.08%. Lii suat lién ngan hang cho vay qua dém ciing
tang tur 0.95% lén 5.31%.

Chi s6 san xudt toan nganh cong nghiép (IIP) thangl1/2024 ting 2,3% so véi thang
trude va tang 8,9% so voi cung ky ndm trude. Nhu vay, tinh chung 11 thang ndm 2024, IIP
tang 8,4% so véi cung ky ndm trudce (cung ky nam 2023 ting 0,9%). Pa ting YoY cua chi s6
SXCN d4 tang dang ké. Dy kién chi s6 SXCN ca nam 2024 ting 8.3% so véi cung ky;

Téng mirc ban 1¢ hang héa va dich vu tiéu dung (TMBL) trong thang 11/2024 dat 562
nghin ty dong, tang 8.8% YoY. Tinh téng 11 thang ddu nam, TMBL ciing ghi nhan mtc ting
8% YoY. Pa ting YoY cua TMBL sé& duy tri mirc ting trudng thap hon trong thang con lai
ctia ndm 2024 do lam phat ctia Viét Nam dang c6 dau hiéu tang cao, gay ap luc déi véi ting
truong ti€u dung;

Vé dau tu cong, von dau tu tir NSNN trong thang 11/2024 dat 75.9 nghin ty dong, ting
5.6% YoY. Nhu vay, sau 11 thang, tong luong giai ngan von dau tu cong dat 410.9 nghin ty
dong, hoan thanh 60.43% ké hoach Thu twéng Chinh phii giao. V&i su quyét liét va dua ra
nhiéu giai phap thuc day du tu cong ciia Chinh phu, Phong du 4n du bao ca nam 2024, dau
tu cong s& hoan thanh 85-90% ké hoach;

Chi s6 CPI thang 11 ting 0.13% so voi thang trude. Trung binh CPI ting 3.69% trong 11
thang dau nam 2024. Trong thang con lai ctia nam 2024, chi s6 CPI ciia Viét Nam nhiéu kha
ning s& van cao hon 3.5%. Du vdy, tinh chung ca niam 2024, Phong du 4n cho rang chi s6

CPI trung binh s€ khoang 3.7%;

Kirin Capital duy tri quan diém rang ting truong GDP ctia Viét Nam sé& tiép tuc ting
trong thang con lai cia ndm va nim 2025 do nhu cau bén ngoai hdi phuc va quan tinh ting

truong nén kinh té hién hiru. Theo d6, chung t6i duy tri du béo rang GDP ciia Viét Nam c6



thé ting 7% (+ 0,5 diém %) so v6i cung ky nim ngoai. Chung t6i duy tri du béo trién vong
tang truong twong duong 2024 1a do:

o Cac dbi tac thuong mai 16n cia Viét Nam nhu My va chau Au duy tri da phuc
hdi tich cuc, c6 thé hd tro trién vong xuat khau cua Viét Nam. Bén canh do,
ngudn von dau tu cong doi dao va lugng khach du lich qudc té trén da phuc hoi
manh mé. Tir d6 s& giup Viét Nam duy tri tbc do ting truong kinh t& nhanh nhét
khu vyc chau A - Thai Binh Duong trong giai doan 2024 - 2025.

o Tuy nhién, lam phét cao hon c6 thé anh hudong dén su phuc hoi cia tiéu ding
trong nudc dong thoi 14i suat tang dan trong thoi gian téi c6 thé 1am ting chi phi
va anh huong dén ké hoach md rong kinh doanh ctia doanh nghiép.

Quy mo GDP Viét Nam nim 2024 va 2025
theo dw bao cua cac to chire quoc té (Dvr: 7y USD)
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Bang ting trueéng GDP va cac yéu t6 khac
2020 2021 2022 2023 2024F 2025F
GDP %yoy 294 259 81 5.05 7 7
CPI (trung binh so véi cung ky) %yoy 3.23 1.84 3.15 3.25 3.7 4.5
Ting truéng san xuit cong %yoy 336 482 7.69 3.02 8.4 9.2
nghiép
Can can thwong mai ty 19.10 4.08 12.40 2830 26.52 28.11
usd
Xuét khdu hang héa % yoy 6.5 19 10.6 -4.6 15.4 13.7

Nhap khiu hang héa %yoy 3.6 265 78 -89 168 146



Lam phat %yoy 231 081 315 3.25 4 4.5
Khac

Tang trudng tin dung % yoy 12 135 14 125 15 15
Lii suit huy dong % 5.8 5.1 6.6 4.1 4.6 4.75

Gié clia nhidu loai hang hoa dang c6 dién bién ting tré lai, 4p luc s& 16n hon trong thoi
gian t6i, dic biét 1a ndm 2025 khi cac du dia vé tai khoa dé kiém soat gia khong con nhiéu
nhu trudc. Véi mire ting CPI trung binh 3.69% YoY trong 11 thang ddu nam, Phong dy 4n
du bao lam phat ca nim 2024 s& khoang 4%. Chi s6 CPI ndm 2024 du kién ting 3.7% YoY.

Theo du kién ké hoach nim 2025, CPI binh quan tang 4,5%, cao hon tbe do tdng cua
nhiéu nam trudc. Pay 1a chi tiéu c6 tim quan trong hang dau. Cé nhiéu yéu té tac dong dén
CPI nam 2025, trong d6 yéu té co ban 1a su bién dong cua gia dau néu cing thang dia chinh
tri tai Trung Pong co sy gia tang.

Bén canh do, téng cAu cling dugc du bdo tang cao hon. Pau tu tur ngan sach du kién ké
hoach 2025 chiém téi 33% tong chi ngan sach — mot mirc khé cao so vdi trung binh cic nim
truée. Chi dau tu phat trién du kién ké hoach 1a 790 nghin ty dong, ting 18.9% so véi dy
toan nam 2024, cong huong dong tién tir cac kénh khac di gay 4p luc 1én lam phat. Chi cho
tiéu ding c¢6 xu hudng cao 1én tir giita naim 2024 két hop véi ting lwong cong chirc, vién
chure, ting hoc phi... gy strc ép 1én lam phat. Ngoai ra, yéu té chi phi day ciing cao 1én do
nhap khau lam phat tiép tuc & muc 16n; mot phan chi phi do ngudi san xuat phai chiu dung
trong thoi gian vira qua nay chuyén sang gia ban, tao ap luc cho gia hang hoa, dich vu tiéu

dung.

Téng kim ngach xuét, nhap khau hang hoa mudi mot thang nim 2024 dat 715.6 ty USD,
tang 15,4% so v6i cung ky nam trude, trong d6 xuét khau tang 14,4%; nhap khau ting 16,4%.
Cén can thwong mai duy tri xuat siéu 24.3 ty USD.

Viéc ong Trump 1én lam Tong théng M¥ khién nhiéu ngudi e ngai vé cac chinh
sach thuong mai méi ma ong s€ ap dung voi Viét Nam, ddc biét khi Viét Nam con 1a
dbi tac thwong mai chinh v&i ca My va Trung Qudc. 11 thang dau nim, Viét Nam
xuat siéu sang My dat 95.4 ty USD, nguoc lai nhap siéu tir Trung Quéc dat 75 ty USD.

Trong nhiém ky trude, 6ng Trump da dua ra cac chinh sach lam gidm tham hut



thuong mai cua nudc My. Chung t61 danh gia kha nang cac bién phap bao hd s€ dugc
tién hanh, My c6 thé s& diéu tra hoat dong thwong mai va chuin bi 4p thué quan 1én
mot sd san phém nhap khau tir Viét Nam nhu cac nhom thiét bi dién ti, may moc &
thiét bi, may mdc, san phém tur gS, khi c6 gia tri xuét khau sang My 16n nhat, déng
thoi ciing 1a nhém nganh c6 gia tri nhap khau 16n tir Trung Qudc. Du vay, chung toi
ky vong su tac dong va murc thué quan cta chinh sach nay c6 thé duoc giam bét thong
qua cac cudoc dam phan gitra Vi¢t Nam — My va khi hoat dong thuong mai gitra hai

quoc gia dugc can bang hon.

Top 10 quéc gia xuit siéu sang My nam 2023

(dvt: ty usd)
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Tuy véy, Viét Nam ciing chinh 13 quéc gia duwoc hudng loi tir chién tranh thuong mai
My - Trung. Cu thé, thi phan xuét khau sang My gia ting dang ké voi cac mat hang nhu noi
that, san pham dién tir, quan 4o.... Trong nam 2025, chung t6i ky vong xuat khau cua Viét
Nam ting trudng 15.4% khi nhu cau toan cau cai thién. Viéc 6ng Trump mudn ap thué cao
d6i voi cac mat hang nhap khau ciing s& can thoi gian khoang 8 -14 thang. Do vy, tac dong
tir cac chinh sach méi c6 thé s& chi anh hudng tir nhitng thang cudi nam 2025. Trong dai han,
hoat dong thuong mai ctia Viét Nam s& phu thudc vao cac bién phap cu thé ma éng Trump
ban hanh dbi v6i Viét Nam. Theo d6, ching t6i ciing s& can theo ddi chat ché van dé nay dé

¢6 nhitng danh gia cu thé.



Chuing t6i nhan thdy xu hudng rd nét rang Chinh pha dang thuc day dau tu cong dé hd
trg manh mé& cho nén kinh té. Chinh phu di coéng bd dy toan ngan sach nim 2025, trong d6
vbn dau tu cong ude dat 790 nghin ty déng, 17% so v6i ké hoach nam 2024. Dé dat duoc ké
hoach dﬁy tham vong nay, Chinh phu Viét Nam da néi 1dng muc ti€éu lam phat binh quan
nam 2025 tang 1€n 4,5% svck (muc tiéu nam 2024 1a 4,0%) va du bao mic tham hut ngan
sach cao hon trong nam 2025 1a 3.8%, tir 1.6% ctia nam 2024.

Vi chinh sach tai khéa mo rong dugce ky vong sé€ tr¢ thanh dong luc quan trong dé nén
kinh té Viét Nam ting truong on dinh va bén vimg, cling nhu ¢6 tac dong lan toa tich cuc téi
hau hét cac linh vyc khac ctia nén kinh té trong dai han.

Biéu d6 von diu tw cong giai doan 2015-2025F
(dvt: nghin ty dong)

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 @ 2023 | 2024F 2025F
mKéhoach 315 251 319 436 429 470 461 580 727 677 790
® Thue hién =~ 292 231 277 261 270 389 431 369 580 643 751
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Dang chi ¥, chi sé PMI nganh san xuat ctia Viét Nam trong thang 11 ciia Viét Nam dat
mirc 50,8 diém, giam so v&i 51,2 diém cua thang 10. Pidu nay cho thay, cac diéu kién kinh
doanh suy giam nhe.

Theo S&P Global, 3 diém nhan d4ng cha y 1a san lugng, sb lwong don dit hang méi va
sd lwong nhan vién giam dan dén luong cong viée tiép tuc ton dong. Nguyén nhan dén tir nd
I cia cac cong ty nham kiém soét chi phi, tir d6 khién gia dau vao tang véi téc d6 cham
hon mot chit trong thang 11 va muc ting nay 14 yéu hon mirc trung binh ctia nim 2024 tinh
dén nay. O nhiing noi gia dau vao ting, nguyén nhan 1a do tinh trang ngudn cung khan hiém

va dong tién yéu la nguyén nhan chinh dan téi su yéu di ctia chi s6 PMLL



S&P Global Vietnam Manufacturing PMI

sa, >50 = improvement since previous month
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Tuy nhién, cic nha san xuét van lac quan rang san luong s& ting trong niam téi, voi ky
vong lién quan dén ké hoach ra mit san phém ma&i va mo rong kinh doanh, cung cac don dat
hang méi tang dén tir nhu cau qudc té manh 1én hd tro nganh san xuat ca Viét Nam duy tri

da tang truong trong nam 2025.

Kinh t& Viét Nam s& ddi mat cac thach thace do tang truong xuét khau chitng lai, lam
phat ¢6 xu huéng gia ting trong ndm 2025. Tuy vdy, chung t6i lac quan vé cac dong luc ting
truong kinh té khac bao gdm: Khoi phuc du lich quéc té, day nhanh giai ngan dau tu cong
vao phét trién co sé ha ting va xu huéng chuyén doi ning luong dang dién ra manh mé.
Chung t6i dy bao GDP 2025 ting 7%. Ngoai ra, dién bién hdi phyc cua kinh té Trung Qudc
va gia ting canh tranh FDI giira cac nudc trong khu vuc 13 nhimg bién sé quan trong ddi véi

trién vong kinh t& Viét Nam trong thoi gian t6i.



Kirin Capital (dudi day goi tit 1a Kirin) dugc chudn bi va 1ap ké hoach vao
nim 2021 va chinh thirc dugc thanh lap vao thang 06 nim 2022. Pay 1a mét to
chtrc dau tu von cd phan tu nhan bat ngudn va nghién ciru chuyén sau tai thi
truong Viét Nam véi ton chi “Know Vietnam, Long Vietnam”. La cong ty dau
tr von ¢d phan tu nhan hiéu rd Viét Nam nhat, dua trén tdm nhin “trao quyén
cho doanh nhéan, dong hanh cing nguoi thanh cong”, cong ty tim kiém cac du
an co gia tri dau tu dai han va tang trudng cao tai Viét Nam. Tur do6 tao co hoi
cho cac nha dau tu tir khap noi trén thé giéi dau tu vao Viét Nam va chia sé loi
nhuan tir sy phét trién nhanh chéng ctia Viét Nam mang lai.
(*) Néu mudn tim hiéu sau hon xin vui long lién hé dén:
B0 phén nghién ciru dau tw du 4n 2

Tran Vin Khién - Senior Investment Specialist

trankhien@Xkirincapital.vn

0971 716 251
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