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Tom tat

. Trong thap ky qua, giit viing on dinh kinh té vi mé (lam phat va lai sudt thci'p, ty gia
on dinh, hé thong tai chinh lanh manh) luén dwoc wu tién hang dau nhu mot diéu kién tién
quyet cho phat trién kinh té ciia Viét Nam. Qua 7 thang dau nam khep lai voi nhleu tin hiéu
tich cuc tir nén kinh 1 trong nude, du boi canh méi truong kinh té vi mo toan cau van con
nhleu thach thire. Tuy nhién, dé co nhitng giai phap tich cuc trong diéu hanh chinh sach
tién 1 va tin dung nhiing thang cudi nam 2025, viéc phan tich nhing dién bién noi bt ciia
kinh té the gioi - Viét Nam la rat can thiét dé chi ra nhitng thach thire, tac dong va co nhitng
giai phap hiéu qua

Tir khéa: Kinh té vi mé, thi truong tién té, tin dung.
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Abstract

Over the past decade, maintaining macroeconomic stability, characterized by low
inflation and interest rates, stable exchange rates, and a sound financial system, has always
been a top priority as a prerequisite for Vietnam's economic development. The first seven
months of the year closed with many positive signals from the domestic economy, despite the
global macroeconomic environment still facing numerous challenges. However, to propose
effective measures in managing monetary and credit policies in the remaining months of
2025, it is essential to analyze the key developments in both the global and Vietnamese

economy that will help identify challenges, impacts, and effective policy responses.
Keywords: Macroeconomy, monetary market, credit.

Pit vin dé

Trong hon mot thap ky qua, duy tri
on dinh kinh té vi mo ludn duoc coi Ja
diéu kién tién quyét cho sy phat trién
kinh té cta Viét Nam. Nhung try ¢t nhu
kiém soat lam phat, on dinh ty gia, duy
tri mat bang 1ai suat hop ly va bao dam
an toan he thong tai chinh da gitip nén
kinh té dirmg viing trudc nhiéu bién dong
toan cau. Nam 2025 duoc xem la nam ban
1& trong viéc hién thuc hoéa cadc muc tiéu
tang trudng cao va ben yimg, trong boi
canh tinh hinh kinh té thé gidi con nhidu
bat on tr xung dot dia chinh tri, cang
thang thuorng mai dén bién dong trén cac
thi truong tai chinh va hang hoa.

Bay thang dau nam 2025 da khép lai
v6i nhiéu tin hi¢u kha quan: tang truong

kinh té duoc duy tri, lam phat trong tam
klem soat, hoat dong san xuat - tiéu dung
va dau tu déu ghi nhan xu hudng tich cuc.
Tuy nhién, nhirng thach thtre tir bén ngoai
nhu chinh sach thuong mai cia cac nén
kinh té 16n, xu huéng bdo ho gia tang,
hay bién dong gid ca thé giéi van tiém
an nhiéu rui ro doi véi tri€n vong tang
trudng. Cung vdi do, ap luc hoan thanh
muc tiéu tang truong GDP tir 8% trd 1én
doi hoi chinh sach tién té va tin dung phai
duoc didu hanh linh hoat, chu dong va
dong b0 v6i chinh sach tai khoa cling nhu
cac chinh sach vi mo khéc.

Trong boi canh do, viéc phan tich
nhung dién bién kinh t& vi m6 trong va
ngoai nudc, danh gia tinh hinh tién t¢,
tin dung trong 7 thang dau nam 2025 la
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can thiét nham chira nhung co hoi, thach
thirc va tir d6, dé xuat giai phap didu hanh
hiéu qué cho nhitng thang cudi ndm. Day
ciing la co so dé bao dam cac can doi 1o,
thuc day tang tru:orng gan lién voi 6n dinh
kinh t€ vi mo, tao nén tang cho phat trién
bén ving.

1. Dién bién kinh té vi md quoc té va
trong nudéc

a) Dién bién kinh té vi mo quoc té

Tinh hinh the gi6i tiép tuc dién bién
phirc tap, v6i nhidu khé khan thach thuc
nhu: Xung dot quan su, bt 6n chinh tri
tiép tuc dlen bicn phuc tap; Xung dot
thu'o‘ng mai tiép tuc cang thang; Gia Vang,
bat dong san, thi truong tai chinh thé giéi
bién dong; Té chic Hop tac Thuong Hai
(SCO) dua ra chu truong tdng cudng quan
tri toan cau; Canh tranh chién lugc gitra
céc nudce 16n dien bién phuc tap.

Bén canh do, kinh té qudc té c6 mot
s6 tin hiéu cai thlen trong boi canh cing
thang thuong mai gitta Hoa Ky va cac doi
tac kinh té 16n dién ra phu’c tap va thay doi
lién tuc, khé luong. Vi vay, mot so nhan
dinh vé dién bién kinh t& vi mé toan cau
clia cac t6 chirc quoc té cting khac nhau.

Trong Bao céo Trién vong, kinh té thé
giéi cap nhat, Quy Tién t& qudc té (IMF,
2025) nang du bdo ting truong toan ciu
trong nam 2025 va nam 2026. Theo do,
Quy Tién t€ quoc te nang du bao ting
truong kinh té toan cau ndm 2025 1én 3%
va nam 2026 1én 3,1%, nhung van thap
hon muc tang trudng trung binh trude dai
dich Covid-19 1a 3,7%. Tang truéng cua
cac nén kinh té mdi noi va dang phat trién
trong nam 2025 du klen tang 4,1% va nam
2026 1a tang 4%, Vé tinh h1nh lam phat
toan cau, Quy Tién t& quéc té du bao lam
phat giam xudng con 4,2% vao niam 2025
va 3,6% vao ndm 2026. Trong do, tai cac
nude phat trién, lam phat s€ giam dan veé
muc ti€u cua ngan hang trung vong xuong
ti 1¢ 2,5% (ndm 2025) va 2,2% (nam 2026);
tai cac nudc dang phat trién, lam phat nam
2025-2026 giam xudng con 5,5% va 4,6%.
Nam 2025, thuong mai toan cau duoc du
bao giam xudng mirc 1,7%, thap hon 1,5%
cua du bao thang 01/2025.

Tuy nhién, Ngan hang Phat trlen Chau
A lai diéu chlnh giam nhe du bao trién vong
kinh té Chau A - Thai Binh Duong. Cu thé,
Ngan hang Phat trién Chau A dy bao kinh
t¢ khu vuc ting truéng 3,7% nam 2025
(giam 0,2 diém phan tram so dy bao thang
4/2025) va tang 4 6% nam 2026 (giam 0,1
diém phan tram). Ngan hang Phat trién
Chau A nhén dinh cac nudc Dong Nam A

co the chiu tac dong manh nhét tir nhimg
bat 6n thu(yng mai.

Cac yeut t6 du kién trén s& anh hu'o‘ng
khac nhau dén lam phat toan cdu nam
2025, cing v6i trién vong tang truong kinh
t€ toan cau va chinh sach that chit tién té
cua cdc ngan hang trung wong, dac biét la
Fed va Ngén hang Trung wong chau Au
(ECB), tlep tuc tac dong dén tang truong
kinh té ¢ cdc quoc gia. Nhimng tdc dong
nay s& anh huéng khong nho dén diéu hanh
chinh séach tién t¢ va tin dung nhitng thang
cudi nam 2025 tai Vit Nam.

b) Dién bién kinh té vi mo trong nuoc

Nam 2025, du bao kinh té s& c6 nhiing
bién dong dot bién. Tai ky hop bét thuong
vao thang 02/2025 Québc hoi da thong qua
bd sung ké hoach phat trién kinh t& - xa
hdi nam 2025 vdéi muc ti€u tang trudng
dat 8% trd 1én, cao hon han so v&i muc
tiéu GDP tang 6,5-7% da duoc thong qua
trude do. Toc do tang chi so gia tiéu dung
binh quan cling dugc d¢ nghi dicu chinh
1én mirc khoang 4,5-5% GDP so voi 4,5%
thong qua trudc do.

Ngin hang Thé giéi (World Bank,
2025) du bao Viét Nam co thé dat tang
truong GDP, 6,6% trong ndm 2025, cao hon
0,6 diém phan tram so voi con s6 dua ra vao
thang 6/2024, con Quy Tién t& qudc té (IMF,
2025) du bao 6 ,1%, Ngan hang Phat trién
chau A (ADB 2025) du bao 6,6%. i

Mac du vay, cac dién bién kinh té vimo
cua Viét Nam trong 7 thang dau nam 2025
cho thay da co nhung anh huong nhét dinh
tir bén ngoai nén kinh té, dc biét 1a chinh
sach thué quan cta chinh quyén Hoa Ky, nén
kinh té tiép tuc tang trudng On dinh, cho thay
kha nang chong chiu twong d01 kha quan. Vé
tang tmong kinh té, dién bién phia cung va
cau c6 nhicu dién b1en theo cac chiéu hudng
dan xe 14n nhau (Téng cuc Thong k&, 2025).

Vé phia cung, tinh chung 7 thang
nam 2025, chi s0 san xuat cong nghi¢p
tang 8,6% so v6i cung ky (cung ky nam
2024 tang 8,5%). Chi so0 Nha Quan tri Mua
hang - (PMI) nganh san xuat Viét Nam
dat két qua 52,4 diém trong thang 7/2025
tang hon 4 dlem s0 voi muc 48,9 diém clia
thang 6 va nam trén ngudng 50 diém lan
dau tién trong vong 3 thang tr¢ lai day. San
Xudt nong nghlep trong thang 7/2025 tap
trung vao gieo cay, chdm soc laa, cdy trong
vu mua va vy hé thu, dong thc‘ri, trién khai
quyét liét, dong bo cac bién phap phong
chong, kiém soat hiéu qua bénh dich ta
lon chau Phi, bao v¢ va phat trién dan gia
stc, gia cam trong cd nudc, San xuat lam
nghiép chu yéu tap trung trong rung, khai
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thac gb theo ke hoach. Nudi trong thay san
tlep tuc dat két qua kh4, khai thac thiy san
giam nhe do anh huong bdo s6 3. Khu vuc
dich vu tiép tuc co, nhiing dién bién tich
cuc, phuc vu nhu ciu tiéu ding mua sam,
chuén bi cho cac thang du lich cao diém va
céc ngay 1€ 16n cua dat nudc.

Vé phia cau, hoat dong thuong mai,
du lich duy tri téng truong tich cuc voi tong
muec ban 1¢ hang hoa va doanh thu dich vu
tiéu dung 7 thang nam 2025, tong muc ban
1€ hang hoa va doanh thu dich vu tiéu dung
theo gia hién hanh tang 9,3% so Voi cung
ky (cung ky nam 2024 tang 8,9%), néu loai
trir yéu to gid tang 7,1% (Cung ky nam 2024
tang 6 2%) Vén dau tu tir nguon ngan sach
Nha nuée 7 thang nam 2025 dat 40,7% ké
hoach, tang 25,4% so vdi cung ky (cung
ky nam 2024 bang 38,6% ke hoach, ting
2,4% so voi cung ky). Von dau tu truc tiép
nudc ngoai thuc hién tai Viét Nam duy tri
mach tang truéng cao tir dau nam 2025, 7
thang dau ndm 2025 udc dat 13,6 ty USD,
tang 8,4% so voi cung ky. Pay 1a so von
dau tu truc tiép nudc ngoai thyc hién cao
nhat cua 7 thang trong 5 nadm qua. Tuy
nhién, can can thuong mai 7 thang nam
2025 xuat siéu 10,2 ty USD, gidm 30% so
v&1 mure xuat siéu 14,6 ty USD cua cung
ky ndm 2024.

Vé lam phat, binh quan 7 thang dau
nam 2025, CPI tong thé ting 3,26% so v&i
cung ky nam trude, thap hon dang ké so voi
muc tang 4,13% so voi cung ky cua cung
ky nam 2024, tuy nhién cao hon muc ting
cua cung ky giai doan 2021-2023. Binh
quan 7 thang dau nam 2025, lam phat co
bén tang 3,18% so v6i cung ky nam 2024,
thip hon muc ting cua lam phat tong thé
@3, 26%) do g1a mot sO mat hang Nha nude
quan ly (y té, dién sinh hoat) va gia thit gia
stic tuoi song tang khién lam phat tong thé
tang nhung thuéc nhom hang duoc loai trur
trong danh muc tinh lam phat co ban. Tuy
nhién, chénh lénh giita lam phat tong thé
so voi cung ky va lam phat co ban dang
c6 xu huéng ngay cang thu hep, dong thoi,
lam phat co ban chirng kién xu huéng ting
toc lién tyc ké tur thang 3/2025. Binh quan
7 thang dau nam 2025, lam phat co ban so
vdi cung ky nam trude gh1 nhan mirc ting
cao trong vong 11 ndm tr¢ lai day (chi thap
hon nam 2023) cho thiy can theo doi sat
dién bién ciia lam phat co ban trong thoi
g1an téi néu xu hudng tang tich liy ngay
cang mé rong.

2. D1en bién tién té va tin dung

Vé duw no tin dung tinh dén cu01 thang

7 nam 2025, du no tin dung déi v6i nén

kinh té dat hon 17,2 tri¢u ty dong, ting
10,24% so v6i dau ndm va tang 19,77% so
voi cung ky (cung ky nam 2024, tang lan
luot 12 5,93% va 15,28%). Trong do, du ng
tin dung bang ndi té tang 10,2% va du no
tin dung bang ngoai té tang 11 ,4% so voi
dau nim. Tin dung tlep tuc tap trung vao
cac linh vyc san xuét kinh doanh, 1a dong
luc cua tang truong kinh té, trong khi tin
dung vao cic linh vuc tiém an rui ro tiép
tuc dugc kiem soat chat ché.

Ve tong phu’O'ng tién thanh todn, tinh
dén cudi thang 7 nam 2025, tong phuong
tién thanh toan tang 7, 96% so véi dau
ndm va tang 16,68% so voi cung ky (Cung
ky ndm 2024 tang lan luot 14 2,69% va
12,13%). Téc dd tang tong phuong tién
thanh toan cao hon cung ky cac nam frudc,
chu yeu do huy dong von cua hé¢ thong to
chtrc tin dung tir nén kinh té va tién trong
lyu thong ngoai hé thong ngan hang ting
toc trong 7 thang dau nam 2025. Tin dung
va huy dong von ti€p tuc tang trudng on
dinh, song hanh, gitp cho thanh khodn cua
hé thong ngan hang dugc duy tri.

Vé lai suat, mat bang 1ai suat tlep tuc
giit & murc 6n dinh khi 13i suat tién gui bang
VND binh quan ctua ngan hang thwong mai
trong nuge ¢ mirc 0,1- 0,2%/ndm doi voi
tién gui khong ky han va ¢ ky han dudi
1 thang; 3,3-4 0%/narn d6i voi tién g 6
ky han tu 1 thang den dudi 6 thang; 4,6-
5,5%/mam doi véi tién giri c6 ky han tir 6
thang dén 12 thang; 4,9-6,1%/nim (101 voi
tién gu’l co ky han tir trén 12 thang dén 24
thang va 6,9-7, 3%/nam d6i voi ky han trén
24 thang. Lai suat cho vay binh quén cta
ngan hang thuong mai trong nudc doi voi
cac khoan cho vay méi va cii con du no ¢
murc 6,5-8,9%/nam. Lai suat cho vay ngan
han binh quan bang VND do6i v6i linh vuc
uu tién khoang 3,9%/nam thap hon mure 1ai
suat cho vay ngén han toi da theo quy dinh
cta ngan hang nha nuéc (4%/nam).

Vé tong thé, viéc diéu hanh chinh
sach tién té linh hoat cung Vo1 su kiém soat
chit chg, cho thay ¢6 nhiéu tin hiéu tich
cyc tur nén kinh té trong nudc trong 7 thang
dau nam 2025. Tuy nhién, tinh hinh cing
thang thué quan s€ lam giam kha nang xuat
khau cua Viét Nam sang MS/ thoi gian téi
do thué nhap khau ting va cling c¢ thé anh
huong dén gia hang hoa nhap khau tir My
vao Viét Nam. Lam phat c6 khd nang quay
tré lai & mot so quoc gia (nhu M) va ap
lyc chi phi dau vao tang do dirt gay chuoi
cung Ung toan cau c6 thé anh huong toi
lam phat va gia ca hang hoa tai Viét Nam
thoi gian tdi. Rui ro tr ng xau ngan hang,
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trai phleu doanh nghlep va thi truong bét
dong san tiép tuc 1a moi lo ngal lam giam
hiéu tng lan toa tir khu vuyec tai chinh sang
san xuat - tiéu dung. Vi Vay, can phai co
nhitng giai phap tich cuc va hiéu qua vé
diéu hanh chinh sach tién t¢ va tin dung
trong thoi glan toi.

3. Mot _so glal phap didu hanh chinh
sach tién té va tin dung nhirng thang
cuoi nam 2025

Co thé thay, cong tac didu hanh chinh
sach tién té va tin dung trong 7 thang dau
nam 2025 da dong gop vao nhiing két qua
quan trong, tich cyc cua kinh té Viét Nam,
theé hién & nhiéu chi tiéu, chi $0 quan trong
vé tang truong kinh té, san xuat kinh doanh,
tiéu ding, dau tu va kiém soat lam phit.
Xu huéng kinh té vi mo ti€p tuc tich cuyec,
thang sau tot hon thang trudc, quy sau tot
hon quy trudgc. Du vay, nhitng thang cudi
nam 2025, dé hoan thanh muc tiéu ting
truong kinh té tr 8,0% tré 1€n, phan dau
muc tiéu 8,3-8,5%, toan h¢ thong chinh tri
va nén kinh & .can phai phan dau, nd lyc
cao hon nira, can tiép tuc uu tién thic day
tang truérng gan voi gitt vitng on dinh kinh
té vi mo, ki€ém soat tot lam phat va bao dam
cac can d6i 16n cua nén kinh té, can phai co
su diéu hanh chinh séch linh hgat dong bo
va cai cach thé ch¢ du manh dé khoi thong
cac diém nghén vé dau tu, nang suat va thi
truong. Ti€p tuc hoan thién thé ché phap
luat ngan hang, tao co s¢ phap ly df)ng bd,
thuan 1gi cho diéu hanh chinh sach tién té
va hoat dong ngan hang; thyc hién quyet
liét cong tac cdi cach hanh chinh, cai thién
moi truong dau tu kinh doanh, tao di€u
kién thuan lgi cho ngudi dan va doanh
nghiép (Phan Linh, 2025).

Theo déi, cap nhat thuong xuyén, lién
tuc va phat hlen nhu:ng dién bién, tinh hinh
mdi cua kinh té thé gidi va trong nudc, d01
chiéu véi kich ban tang truéng kinh té dé
tiép tuc di€u hanh chinh sach tién t¢ chu
dong, linh hoat, kip thoti, hiéu qua, phu hop
voi dien bien kinh t€ vi mé va muc tiéu
chinh séch tién t¢ theo dﬁng cac nhiém vy,
giai phap chu yéu tai cac Nghi quyét cua
Chinh phu, phoi hop chat chg, hai hoa, nh1p
nhang, dong bd véi chinh séch tai khoa va
chinh sach vi m6 khac, gop phan thiic day
tang truong, dong thoi, kiém soat lam phat
theo muyc tiéu da dé ra, on dinh k1nh te vi
mo, bao dam céc can (1‘01 16n cua nén kinh
té, dap g nhu ciu von phuc vu san xuét
kinh doanh cua nguoi dan, doanh nghiép.
Tiép tuc ra soat xay dung, bd sung ngay
cac co ché, chinh sach vu tién dé trién khai
hiéu qua, quyét 1iét hon nita cac chuong

trinh tin dung nha ¢ xa hoi, doanh nghiép
dau tu ha tang va khoa hoc cong nghé, doi
méi sang tao va chuyén ddi sb.

Tiép tuc phan dau hoan thanh cac muc
tiéu, nhiém vu, giai phdp dé ra tai Dé an Co
cau lai h¢ thong céc t6 chtrc tin dung gan
voi xur ly no xau giai doan 2021-2025, trong
do, can tap trung day manh xu ly ng xau,
kiém sodt chit ché dong von tin dung do6i
v6i linh vuc tiém an rai ro. Day manh va
nang cao hon nira hi¢u qua cong tac thanh
tra, kiém tra, giarn sat cac to chirc tin dung
nham ngdn ngtra, xu Iy nghiém céac vi pham
trong hoat dong ngan hang (nhat la cac hanh
vi thao tiing, s& hitu chéo, cap tin dung cho
cac doanh nghiép “san sau”...), huodng tin
dung vao céc linh vuc wu tién, cac linh vuc
san xuat kinh doanh la dong luc cua ting
truong kinh te nang cao chét lugng tin
dung, han ché t6i da ng xau méi phat sinh,
bao dam tang trudng tin dung an toan, lanh
manh di doi voi kiém soét chdt ché no xau,
Xt Iy no xdu theo muc tiéu dé ra.

Thyc hién nghiém tac cac chi dao vé
hoat dong tién té, tin dung, cc quy d;nh‘ve
cap tin dung cua ngan hang nha nudc nham
nang cao hiéu qua kinh doanh, bdo dam an
toan hé thong va on dinh thi truong tién
té. Tiép tuc phoi hop chat ché véi cac Bo,
nganh thao gd kip thoi cac kho khan trong
trién khai chinh sach tin dung, tao di€u
kién thuan loi cho doanh nghiép va nguoi
dan tiép can von tin dyung ngan hang. Cac
t6 chtrc tin dung can tiét giam chi phi, don
gian hoa thu tyuc hanh chinh, ting cuorng
chuyén doi sb... dé co thém du dia giam
mat bang lai suat cho vay, hd trg cho san
xuat kinh doanh cua khach hang, hudéng
nguon von tin dung vao cac linh vyc yu
tién, cdc dong luc tidng truong truyén
thong cua nén kinh t€ va cac dong luc ting
trudng mai, bao dam md rong tang trudng
tin dung an toan, hiéu qua, phu hop voi
nang luc phong ngtra va tmg phoé véi rii ro
(Chinh phu, 2025).

Két luan

Trong bdi canh kinh té thé glOl day
bién dong, Viét Nam van duy tri On dinh
vi mo, ki€m soat lam phat va thu hut manh
mé von dau tu. Tuy nhién, dé tiép tuc duy
tri da tang truong va on dinh klnh te vi
mo, viéc phan tich danh gia kinh té trong
va ngoai nudc dé dua ra nhiing giai phap
dong bo, hiéu qua trong diéu hanh chinh
sach tién t¢ nam 2025, hudng té1 muc tiéu
GDP tang trén 8%, kiém soat lam phat va
thuc day nén kinh t€ phat trién bén viing
dap tng dugc muc tiéu dé ra, bao dam cac
can doi 1on cta nén kinh te.
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