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VN - INDEX 124570 &  -043%

Tin THI TRUONG TIEN TE
=  T6ng quan thi trudng
= D6 thi mot s6 chi bao phd bién

Tin TAI CHINH - NH

Thdng doc NHNN gidi thich ly do khdng th€ dong thdi md rdng chinh sach AN - INDEX ==L LR 0.05%
. 6ng déc giai thich ly do khdng thé dong thdi mé rong chinh sac

fin & va tai khod DOW JONES INDUS 42,635.20 0.00%
= Kiém soat chat mua ban USD tv do trai phép dip Tét EURO STOXX 50 PR 5,018.05 #* 0.46%
»  Kiéu hoi vé TPHCM dat khoang 9.6 ty USD nam 2024 CSI 300 INDEX 377988 & -0.25%

Vang (SJC cap nhat 08h30)

TinKTVN . SJC (Ng.dLuong) 86.000 # 0.58%
= Tiém nang tang trudng cua Viét Nam von da la hai chir s6 Quéc & wsp/oz) 26708 4 0.29%

=  Pé xuat thir nghiém san giao dich tién s6 tai trung tam tai chinh

Ty gia (USD/VND cap nhat 08h30)

USD/VND (BQ LNH) 24341 * 0.01%
Tin KT QUOC TE DXY 109.19 0.17%
»  Lan song ban thao trai phiéu trén toan cau, loi suat My hudng t6i méc 5% EUR/USD 1.0296 & -0.19%
*  Fed bo hiéu gi trong bién ban cudc hop méi cong bd? USD/JPY 15795 & -0.14%

USD/CNY 7.3481 & -0.03%

Sacombank Dau thd WTI (sp/n) 7425 1.68%
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Thong doc NHNN gidi thich ly do
khong thé déng thdi md rong
chinh sach tién té va tai khoa

Sacombank

Tai Hoi nghi tGng két cong tac nam 2024, trién khai nhiém vu nam 2025 cla
Chinh pht va chinh quyén dia phuong, Théng ddc NHNN Nguyén Thi Héng cho
biét nam 2024 la nam co su chuyén bién ro rét trong diéu hanh kinh t& vi mo vai
muc tiéu uu tién tang trudng kinh té€ . CSTT chd dong, linh hoat va kip thoi da két
hop hiéu qua vdi chinh sach tai khéa ma rong dé 6n dinh kinh t€ vi mé. Tuy
nhién, do tinh hinh kinh t& khé Iuvdng, khong thé cé chinh sach tién té va tai khéa
déng thdi md rong, NHNN da chon phuong an phu hdp dé kiém soat lam phat,
giam lai suat, on dinh ty gia va thi trwdng ngoai té.

Nam 2024, tin dung dat tang trwéng 15,08%, ding muc tiéu dé ra. Ngoai ra,
trwdc d6 NHNN da c6 van ban gt cac TCTD théng bao cong khai, minh bach vé
nguyén tac giao tang trudng tin dung nam 2025. Theo d6, dé tao diéu kién thuan
lgi cho cac TCTD cung &ng ngudn von tin dung dap &ng nhu cau tang trudng
kinh t€, NHNN du kién tang trwdng tin dung toan hé thdng nam 2025 khoang
16%. Cung véi d6, NHNN da phdi hgp vai B6 Xay dung cho phép céac td chirc tin
dung khoéng tinh du ng cho vay nha & xa hoéi vao chi tiéu tin dung.

Vé phuong hudng nhiém vu ndm 2025, Thong doc cho biét NHNN sé tap trung
vao chu dé "tang toc, bt pha", tiép tuc bam sat tinh hinh va phdi hagp hiéu qua
CSTT vdi cac chinh sach kinh té vi moé khac. NHNN sé khai thac manh cau trong
nuwdc, tan dung Igi thé dan s6 hon 100 triéu ngudi, dong thdi ddy manh cong
nghé chuyén dGi s va tim nguodn vén tlr ca trong va ngoai nudc.
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Kiém soat chidt mua ban USD
tw do trai phép dip Tét

Sacombank
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Ngan hang Nha nudc chi nhanh TP HCM vira c¢6 van ban gui cac ngan hang
thuong mai, chi nhanh ngan hang nudc ngoai dudc phép hoat dong ngoai hdi trén
dia ban, vé tang cudng cong quan ly dai ly ddi ngoai té. Theo do, Ngan hang Nha
nuwdc yéu cau cac té chire tin dung Gy quyén, ky hap dong dai ly vdi doanh nghiép
cd ban thu ddi ngoai té tiép tuc tang cudng cac gidi phap quan ly, kiém tra giam
sat va cac bién phap khac bao dam hoat dong cta cac ban thu déi ding quy dinh
phap luat. Can tang cudng cong tac kiém tra giam sat bao dam cac dai ly thu déi
ngoai té thuc hién nghiém theo quy dinh, han ché tinh trang mua ban ngoai té tu
do trai phép, dac biét dip cudi nam va Tét Nguyén dan 2025. Kiém tra, ki€m soat
dinh ky hoac dét xuat déi véi dai ly dudc Uy quyén dé bao dam hoat dong an toan,
hiéu qua. "Trwong hop phat hién dai ly déi ngoai té cd dau hiéu vi pham quy dinh
clia phap luat, to chirc tin dung tuy theo tinh chat va mic d6 vi pham dé cé bién
phap xt ly thich hgp" — van ban ciia Ngan hang Nha nudc chi nhanh TP HCM
néu ro.

Ong Nguyén Buc Lénh, Phé giam déc Ngan hang Nha nudc chi nhanh TP HCM,
cho biét cac yéu cau trén nham bao dam hoat déng mua ban ngoai té ding quy
dinh, gép phan én dinh thi trvdng ngoai héi trén dia ban; khéng mua ban ngoai té
tw do, gép phan han ché va ngan nglra tinh trang buén lau thuwong phat sinh va
dién bién phuc tap trong dip cudi nam.
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Kigu hdi vé TPHCM dat khoang Ong Nguyén Buc Lénh - Pho Giam déc Ngan hang Nha nudc (NHNN) chi nhanh
9.6 ty USD nam 2024 TPI—!CM chia € nam 2024, klg_u hE)I vé TI?HCM dat klj’oaﬂg 9.§’_ty EJSD,_‘tAang Ehenj
khoang 140 triéu USD so véi nam truGe. Trong sO ki€éu hdi trén, kiéu hdi vé
TPHCM théng qua cac cong ty kiéu hdi chiém 74.2% tong luong kiéu héi chuyén
vé trén dia ban, chuyén qua cac té chirc tin dung chi dat 25.8%.

Théng ké cho thay kiéu h&i v& TPHCM tir khu vuc chau A van chiém ty trong cao
nhat, Ién dén 53.8% téng lwong kiéu hoi chay vé dia ban Thanh phd, tang 24.1%
so vGi nam trwdc. Trong khi dé, kiéu héi chuyén vé tir chau Dai Duong tang 20%,
chau My tang 4.4% nhung chau Au gidm 19.1% so véi ndm trudc.

Theo 6ng Lénh, lvong kiéu héi vé TPHCM lubn tang trudng qua cac nam va
chiém ty trong trén dudi 55% tong lwang kiéu héi cua ca nwdc Viét Nam trong 3
nam trd lai day. Ngay 26/09/2024, UBND TPHCM d4 phé duyét D& an Chinh sach
phat huy hiéu qua nguén luc kiéu hdi trén dia ban TPHCM t& nay dén nam 2030
theo quyét dinh s6 4235/QD-UBND.

Dé an néu rod cac giai phap dinh huwdng ngudn luc kiéu hoi phuc vu truc ti€p phat
trién kinh té - xa hoi tai TPHCM, dong gdp vao cac du an phat trién xa hoi, van
hoa, gido duc, y t€ va méi trudng tai Thanh phd. Dong thdi, dich chuyén ngudn
kieu hoi vao thi trudng chirng khoan, ¢ phiéu, san xuat kinh doanh, dich vu va
bat dong san.

Sacombank .
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Tiém nang tdng trudng cla Viét
Nam v8n d3 la hai chit s37?

Sacombank
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Nam 2025 duoc xac dinh la thai diém “tang toc va bt pha” dé dat cac muc tiéu
kinh t€ ctia ca nhiém ky 2020 - 2025. Chinh pht ky vong tang trwdng GDP dat trén
8% va tham chi hai con s8 néu céc diéu kién thuan Igi. Tai Dién dan Kich ban Kinh
t€ Viét Nam lan th& 17, dng Dang Huy Dong, nguyén Th trudng B K& hoach va
DPau tu, nhdn manh rang doanh nghiép nho va vira chinh 1a déng luc quan trong
nhat cho su phat trién. "Mudbn bt tdc hay dat duoc bat cir diéu gi, trude hét can
dam bao 6n dinh", 6ng noi va cho biét néu khong git? vitng an sinh xa hoi cho s6
doéng, rat kho dé dat duoc tang trudng bén virng.

Ong Déng tin rdng muc tiéu tang trudng kinh t& hai con s& 1a hoan toan kha thi.
"Chung ta hién da dat 6-7% mdi nam du con nhiéu diéu chua lam dang”, ddng thoi
nhan dinh néu lam dung thi viéc tang thém 1-2% nira la trong tam tay. Ngoai ra,
chuyén dadi s6 va chuyén déi xanh sé trd thanh 2 dong co co thé gilp bd sung thém
1-2% nira. “Véi nén tang lam dung, viéc tang trudng dat 10-11% la thuc t&", 6ng tw
tin khang dinh. Quan diém nay nhan duoc su dong tinh clia 6ng Phan Burc Hiéu,
Uy vién Thuong truc Uy ban Kinh t& clia Quac hdi. Ong Hi€u cho ring tiém nang
tang trudng hai con sé clia Viét Nam vén da cé san, nhung hién dang bi can tré béi
mot s6 quy dinh va tha tuc hanh chinh.

Cai thién méi trwong dau tu kinh doanh la mét yéu t6 thiét yéu khac ma cac chuyén
gia kinh t€ nhan manh. Hién nay, doanh nghiép tai Viét Nam dudc phép lam nhirng
gi phéap luat khdng cdm nhung éng Hi€u cho rang dang tén tai mét “viing xam” do
la “phap luat chua quy dinh”, cé thé gay can trd cho nhitng sang tao va déi mai.
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Pé xuat thir nghiém san giao dich
tién s6 tai trung tam tai chinh
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Theo k& hoach clia Chinh phu, Trung tdm tai chinh tai TP HCM va Da Nang sé
dugc thanh Iap, van hanh trong 2025. Viéc xay dung cac trung tdm nay nham phat
trién Viét Nam thanh diém dén tai chinh quan trong trong khu vuc, thé gidi. Tai du
thao dé nghi xay dung Nghi quyét cia Qudoc hdi vé xay dung trung tam tai chinh,
Bo K& hoach & Dau tw dé xuat chinh sach thir nghiém cé ki€ém soat (sandbox) voi
mo hinh kinh doanh *ng dung céng nghé trong linh vuc tai chinh (fintech).

Theo dé xuat nay, Uy ban Quan ly, diéu hanh trung tam tai chinh sé cé tham quyén
cap phép, quan ly, danh gia tac dong va quan tri rti ro véi sandbox trong hoat déng
fintech. Viéc th&r nghiém gém san giao dich vdi tai san, tién ma hoa (tai san sg, tién
s0). Chinh phud quy dinh chi tiét cac bién phap vé phong, chdng rira tién; kiém tra
va chirfng nhan bao mat, an ninh mang lién quan tGi cac loai tai san sé va té chirc
cung Ung dich vu nay. Cach thirc quan ly, phat hanh, sé hitu va giao dich cac token
tién ich, "dao" tién s6 ciing thudc thdm quyén Chinh pha. Viéc ndy nham han ché
rdi ro vdi an ninh nang luong va méi trudng.

Thuc té, tién s6 khong bi cam tai Viét Nam nhung nha diéu hanh chua cé quy dinh
cu thé va chua coi chiing 1a mét loai tai san. Viéc thiéu khung phap ly cho tai san
nay khi€n nhiéu doanh nghiép chon Singapore, My dang ky réi vé hoat dong & Viét
Nam, gay mat loi thé canh tranh va that thu thué. Con & goc dé ngudi dung, viéc
thi€u minh bach dan tdi rdi ro trong giao dich, theo gidi chuyén mén. Ngoai tai san
s0, BO Ké hoach & Dau tu cling dé xuat moét s6 co ché, chinh sach wu dai vuat troi
nham khuyén khich, thu hat vén, cdng nghé tai cac trung tdm tai chinh.
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Lan séng ban thao trai phiéu trén
toan cau, loi suat My hudng tdi
méc 5%

>

Sacombank

> 2T >

Lan séng ban thao dang quét qua thi trudng trai phi€u toan cau, day loi suét tién
gan cac ngudng quan trong. Diéu nay dién ra trong béi canh lo ngai v& lam phat dai
dang, tinh hinh chinh tri bat 6n va ganh nang no céng ngay cang phinh to. Tai M,
loi suat trai phi€u Chinh phd ky han 10 nam - thudc do quan trong clia thi truang tai
chinh toan cau - da vot 1én 4.73% trong phién giao dich ngay thi Tw, tién gan dén
muc dinh 5% dudc thiét 1ap vao thang 10/2023.

Tinh trang ban théo trai phiéu dién ra trong bdi cdnh nén kinh t& My van duy tri da
tang trudng virng chac va lam phat duy tri 8 mic cao dai dédng. Chién thang cla
Téng théng dac cir Donald Trump cang théi bung lan song ban thao khi cac cam
két vé thué quan va cat gidm thu€ cla 6ng lam day Ién nhitng lo ngai vé thuong
mai toan cau va kha nang tra no clia My.

Thi trudng van déi méat vai hai thach thirc 16n. Mét mat, lam phat van dang cao hon
muc tiéu clia Fed. Mat khac, cac so liéu kinh té tich cuwc gan day da lam giam ky
vong Fed sé cat giam lai suat trude gitta nam 2025. Kha nang nay cang duagc cling
cd thém khi bién ban hop thang 12 cho thay cac quan chirc Fed mudn than trong
hon véi viéc gidm 1ai sudt. Cac nha quan ly tién té cling bat dau lo ngai vé xu
hudng gia tdng ng cong toan cau, dac biét sau mot ndm cé nhiéu cudc bau cir lam
thay déi cuc dién chinh tri. "Loi suét trai phi€u Chinh phd ky han 10 nam & mirc 5%
chac chan la diéu co thé xay ra", Lilian Chovin, Trudng bd phan phan bé tai san tai
Coutts nhan dinh.




>

Fed bao hiéu gi trong bién ban
cudc hop mdi cong bd?

Dién bién lam phat My tinh theo chi s6 PCEPI*
giai doan T1/2000 - T11/2024 (dvt: %)

—Lam phat toan phan Lam phat 16i

8

7

[

5

4 \\‘\/
3 erc muc tiéu cha Fed
2 [} /\ Iy m

1

0

1

2

2

P

000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024
Ngudn: Yén Khé téng hop tir Fed St. Louis.
PCEPI |a chi s6 gia chi tiéu tiéu dung ca nhan, thudc do lam phat wa thich cla Fed.

Sacombank

> 2T >

Tai cudc hop thang 12, cac quan chirc Fed da bay té lo ngai vé blc tranh lam phat
va tac déng ma cac chinh sach cta Téng théng dac ci Donald Trump cé thé gay
ra. Cha tich Fed Jerome Powell va cac déng nghiép da bat dau lo ngai vé cac
chinh sach clia Téng théng dac ¢t Donald Trump. Lo ngai dé cho thdy céac quan
chifc ngan hang trung wong sé cat giam lai suat mét cach cham rai hon do moi
trudng hién tai cé cac yéu to khd doan, bién ban cudc hop céng bé hdém 8/1 chi ra.
Khoéng néu dich danh éng Trump, bién ban cudc hop van it nhat 4 [an dé cap dén
nhi*ng tac ddng ma chinh sach nhap cu va thwong mai méi cé thé gay ra doi vai
nén kinh t& My. Tuy nhién, pham vi va cach thirc hanh déng ctia éng Trump van
con kha mo ho. Vi vay, cac thanh vién cia Uy ban Thi trudng M3 Lién bang
(FOMC, cad quan quyét dinh l1ai suat cia Fed) cho biét ho sé& can phai than trong.
“Hau hét cac thanh vién déu danh gia rdi ro déi vdi trién vong lam phat da tang 1én”,
bién ban c6 doan. “Vé ly do dua ra danh gia nay, cac thanh vién da trich dan
nhi*ng so liéu lam phat nong hon du kién gan day va tac dong tiém tang tir nhitng
thay d&i trong chinh sach thuong mai va nhap cu”. Uy ban ciing diéu chinh trién
vong ha lai suét trong nam 2025 tr 4 [an xudng con hai lan. Fed da ha lai suét tong
cdng 100 bps ké tir cudc hop thang 9 va thi trudng hién du doan ngan hang trung
wong nay sé giam thém mot hodc hai Ian nita trong ndm nay. Theo cbéng cu
FedWatch ciia CME Group, cac nha giao dich du doan xac suét Fed gil* nguyén l3i
suét tai cuéc hop ngay 28 - 29/1 1a 100%. Bién ban cudc hop cho thdy téc do cat
giam lai suat sap tdi thuc su’ ¢ thé cham hon.
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DU BAO KT THE GIOI - VN

2024 2025

2024 2025 World Bank 6,1% 6,5%

World Bank  2,6%  2,7% ADB (%) 6,4% 6,6%
IME 3.2% 3.2% OECD 6,6% 6,5%
OECD (*) 32%  32% IMF 58% 6,1%
UNCTAD uoB 6,4% 6,6%
(*) Cdp nhdt ngay 25/12/2024 HSBC 70% 6,5%
Standard Chartered Bank 6,8% 6,7%

VNDirect

|
GDP{
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(*) Cdp nhdt ngay 25/12/2024
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