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Boi canh chung

« Thé g101 dang trong thoi ky day blen dong: Nhu.'ng thay d6i vé kinh té, dia chinh
tri va sinh thai déu tac dong dén trién vong toan cau.

* Cudc chién Nga-Ukraine va cang thang ¢ nhiing noi khac da lam ting déng ké
kha nang xay ra sy gian doan dia chinh tri.

* Mac du tac dong cua dai dich da giam bot ¢ hau hét cac quéc gia, nhung nhing
lan song kéo dai ctua nd van tiép tuc 1am gian doan hoat dong kinh té, dic biét 1a
& Trung Qudc.

* Lénh phong téa cua Trung Quoc da dat ra nhiing han ché 16n trong nudce va
1am tic nghén chudi cung tmg toan cau von di rat cing thang.

* Nhimg dot nang nong gay gat va han han trén khip chau Au, Trung va Nam chéu
A da mang dén cam gidc vé mot twong lai khiac nghiét hon do bién d6i khi hau
toan cau.

« Nhiéu quéc gia c6 thu nhap thap dang ddi mat véi kho khan tai chinh sdu sic.
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India is forecast to see one of the
highest growth rates, supported
by government spending and
economic reforms.




Gi4 nhip khiu tir nha may loc diu
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David Malpass
Chui tich Ngdn hang Thé gidi

e “Chién tranh & Ukraine, phong toa &
Trung Quodc, gian doan chudi cung
img va nguy co lam phat dinh tré
(stagflation) dang can tr¢ tang truong.
D061 véi nhicu quoc gia, kho tranh
khoi suy thoai.”

* “Vivay, cac thi truong mong doi diéu
cap thiét 1a khuyén khich san xuat va
tranh cac han ché thuong mai. Nhitng
thay do6i trong chinh sach tai khoa,
tién té, khi hau va ng 1a can thiét de
chong 1a1 su phan bo sai ngudn von
va su bat binh dang.”




Lam phat va bat dinh

Ké tir nam 2021, lam phat d3 ting nhanh va dai dang hon duy kién.

Nam 2022, lam phat ¢ cac nén kinh té phat trién dat mirc cao nhat
ke tor nam 1982.
« Lam phat cia My dat mtrc cao nhét trong khoang 40 nim qua.
* Lam phat Eurozone lén t61 10% trong thang 9/2022.
« Lam phat ¢ cac nén kinh té dang Ehét trién va méi ndi cao nhat 1a 11%
trong Quy 3/2022, murc cao nhat ké tr nam 1999.

Lam phat cao nhat trong nhiéu thap ky khién chinh sach tién t¢,
that chat nhanh chong, dan dén nhi€u xao tron vé d(‘)ng von quoc
te ya cac hé qua khac, nhat 1a doi véi cac nén kinh té dang phat
tri€n va mo1 no1.

Lam phat co ban (loai trir gia lvong thuc va nang lirong) du kién
14°6,6% Quy IV/2022, ghén anh tac dong truyén dan cua gia nang
lugng, gp luc chi phi chuodi cung tng va thi truong lao dong chat
ché, nhat 1a ¢ cac nén kinh t€ phat trién.

Cac chj bao hudng t6i1 tuong lai (LEISs), bao gén; cac don dat hang
san xuat madi va thude do tam ly, cho thay su cham lai gitra cac
nén kinh té 1om.

Chi bao hwéng téi twong lai cho thiy ddu hi¢u di xudng
cuiia cac nén Kinh te
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Dy bao tang truong kinh té thé gidi 2023

Trién vong Kkinh té thé gioi 2023

Du béo tang trudng cua cac nhom nén kinh té

Trién vong ting trudng kinh
té hau hét cac nudc déu du
bdo giam so vo1 du bao
trude do.
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Xu hwong lam phat 2023

Cac yéu to dinh hinh ting truwéng va lam phat toan cau

Chién tranh Nga — Ukraine gay bat on kinh té khu vuc va toan cau, 1am cham lai da phuc hoi kinh té

Khiing hoang gia ning lwong va stic ép lam phat (mot phan hé qua chién tranh Nga — Ukraine, dit giy chudi cung tng)
Thit chiit chinh sach tién té va bat on thi truong tai chinh (cac NHTW ting 13i suat dé ing phé véi lam phat)

Su tho4i lui ciia chinh sach tai khéa do nhiing lo ngai vé no cong va nhu cau khoi phuc dém du phong tai chinh

Ting truweéng cham lai & Trung Quoc va chinh sach ‘Zero-Covid’

Dich bénh va tiép cin vaccine

Cac van dé co cau & tirng nén kinh té
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Phan wng chinh sach

* Mot trong nhiing nguyen nhan t6 quan trong khién tang
truong cham lai trong nira dau 2022 14 viéc nhiéu ngan
hang trung wong that chit tién t& nham kiém soat lam

phat.

e That chit tién té (khong phai ¢ mo1 no1) di cung vo1 vige
glam quy mo cac go1 ho trg tai chinh di khién tang truong
tong cau suy giam.

« Cac NHTW di nhanh chéng nang 13i suat danh nghia:
« Fed d3 7 lan tang 13i suat quy lién bang trong nam 2022, dua lai
suat 1én murc 4,25-4,5%, muc cao nhat trong vong 15 nam qua.
« Ngay 27/10/202, ECB tang 13i suat chi chot thém 0,75 diém

phan trim, 1én murc 2% - Day 1 lan tang 3] suét thir ba lién tiep
va 1a lan tang 16n thir hai trong lich str cua ngan hang nay.

« Ngay 15/12/2022, BoE di tiang 13i suat thém 0,5 diém phan tram
tor 3% 1én 3,5%, mirc cao nhat trong 14 nam.

Chinh sach 13i suét ciia Hoa Ky (%)
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Cac rui ro doi voi trién vong kinh té the gioi

Sai 1am chinh sach: That chat qua mire

Chinh sach tién té
Chinh sach tai khoa
Thi truong lao dong
Thi truong du lich

Puong 16i chinh sach khac biét va sirc manh ciia ddong USD

Hoa Ky: That chit chinh sach tién t& du giam liéu luong
van tiép tuc gop phan vao strc manh cia dong USD, tur do
tao ra nhiéu hé luy trén thi truong tai chinh thé gidi.

Eurozone: Viéc thit chit manh chinh sach tién té &
Eurozone néu lam phat kéo dai kho thuc hién do c6 rii ro
phan manh lg1 ich gitra cac nudc.

Trung Quoc Tang truéng chdm do bung phat COVID-19

va nhitng rac r6i trong linh vyc bat dong san. Tuy nhién,
do lam phat 6n dinh, BoC c6 thé cat giam 13i suat.

Nhat Ban c6 thé t1§3p tuc duy tri lai suat 0 muc th,ap do
lam phat co ban thap va tang trudng tien luong yéu.

Cac yéu t6 4n sau lam phat cao tiép tuc duy tri

Lam phat dugc dy doan s€ ha nhiét vao nam 2023 va 2024
nhung ludn chira dung cac yéu t6 tiém an quay tro lai.

* Tuy nhién, cac yeu t6 dinh hinh trlen vong chira rang toc
do glam lam phat 0 cac nén kinh té phat trién nhanh hon
s0 voi & cac nén kinh té dang phat trién va méi noi.

Tinh trang n¢ nﬁp lan rong va tinh dé ton thwong ciia cac
thj trud'ng méi noi
« Néulam phat Van ¢ mirc cao, viéc that chat chinh sach
hon nita ¢ cac nen kinh té phat trién co thé gy ap luc 1én

chi ph1 di vay dbi véi cac nén kinh té dang phat trién va
maoi noi.

Ngirng cung cip khi ddt cho chiu Au

. I}Iéu Nga ngirng hoan toan viéc cung cap khi d6t cho chau
Au, gia nang luong c6 thé s€ tang hon nira va do do 1a strc
¢p lam phat

Lan séng COVID-19 chua hé qua di (kha ning c6 thém bién thé
maoi1 xuat hién).

Tinh trang toi t& hon vé tai wong bat dong san ctia Trung Qudc

Su phan manh gluza Ccac nen kinh té can tro " hop tac qudc té trong
viéc giai quyét cac van dé toan cau (vd: bién ddi khi hau)



Dw b4o mét s6 xu hwéng trong nim 2023 va trung han

Ky vong lam phat trung han

So sanh mét s6 chi bao kinh té ciia Hoa Ky va khu vue Euro (%, 5 nam t6i)
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Chinh sach ngian han

* Uu tién chong lam phat:

. Neu khong kiém soat dugc lam phat, bat ky 1o1 ich nao
co dugc tu’ tan%1 truong deu co n%uy co b1 an mon badi
tinh trang leo t ang chi phi sinh hoat.

* Tuy nhién, k1em ché lam ]Il)hat s€ phai tra ia ban gty lé
that nghlep s€ tang 1én (nh¢ lai dyong Phillips ng an N
han) va ticn luong s¢ gidm khi that c at chm sach tién
te.

« Chinh sach tién té:

« Ul tién kiém soat lam phat, binh thugng hoa bang can
d6i ké toan cla NHTW va tang, 1ai suat thyc trén mirc
trung 1ap du nhanh va du 1au d¢ kiém soat lam phat va
ky vong lam phat.

e Chinh sach tai khoa:

. Can ho trg chinh sach tién té trong viec lam diu tong
cau, nhat 1a khi c6 dau hi¢u du thura tong cau va thi
truong lao dong qua nong.




Chinh sach phia cung vs.
chinh sach phia cau

« Panh doi giira chi phi va loi ich ciia giam lam phat (disinflation)
» Chi phi cta viéc giam lam phat (thu hep tién t¢) thuong dén trudc loi ich.
e Viduy, dot gidm lam phat 16n gan day nhat ctia Hoa Ky bat dau vao nim 1980,

da gay ra mot cudgc suy thoai gan nhu ngay lap tirc. Mat khoang ba nim dé
lam phat glam xubng mic c6 thé kiém soat duoc.

e Chinh sach tién t¢ _duong nhu ¢o tac dong cao nhat doi véi cac bién sb thuc
sau khoang mot nam, nhung d6i v6i lam phat sau gan ba dén bén nam.

« Do tré gifta chi phi ngin han cua cac chinh sach giam lam phat va loi ich dai
han dat ra nhirng thach thirc vé uy tin di voi cac nha hoach dinh chinh sach
tién te.

* Nho lai bai hoc
« Nhitng nd lyc tir phia cung c6 thé hd trg chinh sach tién té trong viec glam
lam phat. Cac chinh sach ngan chan tinh trang thiéu hut nguon cyng s€ giam
b6t ap luc 1én lam phat khi nhu cau phuc ho1 va bao gom nang cap co so ha

tang chuan bi san sang cho dai dich va tao ra cac chudi cung Gmg dang tin cay
va linh hoat hon.




R —

Dong USD manh
va dong von quoc te

+ Lai sueftt cao hon cua My va d6ng USD manh 1én murc cao chua ting
thay ké tor dau nhirng nam 2000.
« Pong USD ting di 1am ting chi phi tai chinh d6i véi EMDEs:
« Hang hda nhap khau bang USD tré nén dat o hon, ting ap luc
lam phat.
. DPbi VC'Yi’Cé?C quéc gia co ng ngoai t¢ 1om, von chay ra co thé tao ra
rui ro bat on d61 voi hé thong tai chinh.
e Céc diéu kién tai chinh that chat va ndi so suy thoai toan cau ciing
d3 anh hudng dén dong von toan cau vao cic nudc nay.

................................

« Nhiéu nudc phai d6i mit véi tinh hudng b ba bat kha thi
. Pé duy tri ty gia, 141 suat noi dia ciia cac nude nay cing phai tang

1én, dan dén tang chi phi tai chinh, giam dau tu, ting that nghiép, v . _ N " -— RS
mot s6 roi vao nguy co suy thoai e — ' >




Phoi hop chinh sach tién té
voi chinh sach tai khoa

« Viéc cung c6 tai khoa ciing ¢6 thé giri mot tin hiéu manh mé réng cac
nha hoach dinh chinh sach dang lién két v&i nhau trong cudc chién
chéng lam phat.

« O mdt s6 quoc gia, chinh sach tai khoa dugc ky vong s€ nd1 long voi
muc tiéu thic day tong cau nhung s& “chén 1an” muc tiéu giam lam
phat cua chinh sach tién t¢.

* Chinh sach tai khoa cé thé gitip xoa diu mot phan kho khan déi véi
nhitng nhoém dé bi ton thuong.

« Tuy nhién, néu lam phat khong duoc kién} soat tot, né s& 1y di nhiéu
hon cua xa hoi, ké ca nhitng nhém dé bi ton thuong do.

« Pén luc chinh sach tai khoa can lay lai su thang bang dé c6 thé budce di
mot cach vitng chai hon, d6i pho tot hon cac ca sbc trong tuong lai.
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Chinh sach trung han

« Cac khuon kho dworc cai thién dé giai quyét nog

Kha ning cao 1a nhiéu quc gia sé roi vao canh ting quin vi ng nan.

Can phai c6 su diéu chinh trong chién luoc tai khoa trung han phi hop véi cac uu tién chinh sach trong nudc.
Phat huy vai trd caa IMF trong viée hd tro cac quoc gia gip kho khin tam thoi vé can cin thanh toan.

Cai thién khu6n kho giéi‘quy_é',t ng chung cua Nhom G20 phém cho pheép giai ﬁ}lyét nhanh ,ch(’)nﬁ.vé cOng lgéng
1%?1(1: htrtlé;olgé% 13(;{1) ng kho doi, gitp cac quoc gia thoat khoi tinh trang v& ng ma khong phai ganh chiu hau qua

* Chuan bi cho cac diéu kién tai chinh quoc té thit chit hon

That chit chinh sach tién té s& gay 4p luc 1én cac to chirc tai chinh.
Thot diém tot nhat d€ chuan bi cho vi€c that chat cac di€u kién tai chinh 1a ngay bay gio.
Khi nén kinh t€ cham lai, ty 1€ v0 no tang va thu nhép tir cac khoan vay moi giam.

Chinh sach an tgan vi mo s€ can phai trd nén than trong hgn bao gio, hé‘;, dé phong su that bai cua céc thé ché
mang tinh hé thong, sir dung cac cong cu duogc Iua chon dé giai quyét cac td chirc dé bi ton thuong nhat.

 Cai cach co cau

Cac chinh sach phia cung c6 thé thuc day hoat dong kinh té dong thoi giam lam phat, mic du c6 do tré 16n.
Nhirng chinh sach nay bao gom: ? , ,
Cac nuoc phat trien; M6 rong luc lugng lao dong, chang han nhu trg,cap cham soc tr¢ em, tin dung thué thu
nhép, cai cach h¢ thong nhap cu va tiep cén tot hon vo1 vac-xin va diéu tri COVID-19. ‘

Cadc nuoc dang ]{'?hdl‘ trien . va moi noi: Giag dug tot hon, cai thién moi1 truong kinh doanh va dau tu co sé¢ ha

tang k¥ thuat, nhat 1a ha tang s6 (chuyén doi so).
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Chinh sach dai han

e Chinh sach khi hau
e Céac muc tiéu toan cau hién tai khong phu hop véi cac
muc ti€u nhiét d() toan cau.
* Cac chinh phu can dit ra mirc gia toi thiéu cho carbon va
thuc day cac giai phap thay thé sach, bao gom tro cap

ning lugng tai tao va dau tu vao co sé ha tang nhu luéi
dién thong minh.

* Trong mot thé gidi gia ca von da cao, viéc chuyén sang
cac ngudn nang lugng moi co thé 1a thach thic vé mat
chinh tr1 va r0 rang la c6 rui ro.

 Tang cuwong hgp tac da phwong
« Lam phat toan cau ting dot bién gan day da thic day lan
song bao ho ngan han tuwong tmg, dang cha y nhat 13 lién
quan dén chinh sach cam xuat khau luong thuc ciia mot
sO nudc.

e Céc lénh cam xuét khau & mot qudc gia thuong gay ra cac
1énh cam tra duia ¢ cac qudc gia khac, khién tat ca cac bén
déu bi thiét hai.

e Cac chinh phu nén do bo cac han ché thyong mai nhu
trude dai dich va tuan theo cac nguyén tac caa WTO.
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Phu luc

Chinh sach d6i véi
cac nén Kinh té dang
phat trién va mo1i noi
(EMDESs)
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Chinh sach tién té

» Piéu chinh cac don bay chinh sach dé don dau lam phat ma khong can
tré qua trinh phuc hoi sé 1a chia khoa.

« Nhiéu EMDE d3 bat dau that chit chinh sach tién té vao nam 2021 dé
ngan chan su gia tang lam phat.

» Truyén dat muc ti€u chinh sach tién t& mot cach rd rang, tan dung cac
khuon kho tién té dang tin cdy va bao vé su doc 1ap cia NHTW la rat
quan trong.

* Pé clng ¢o diém neo cua ky vong lam phat thép, cac nha hoach dinh
chinh sach can g1a0 tiép rd rang khong chi v01 thi truong tai chinh ma

con voi cac hd gia dinh va doanh nghlep de ap Iirc lam phat khong
chuyén thanh nhu cau tang lwong va chi phi san xuat.
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Chinh sach tai chinh

. Cﬁn phuc hoi lai bo dém du trit ngoai hoi dé chuan bi cho cac cang thzfmg ta1 chinh
tiem an.

* Trong tho1 glan xay ra dai djch, it nhat 3/4 EMDEs da thyc hién cac bién phap
hoan tra ng theo quy dinh d€ ngan chan khung hoang tin dung.

* Nhi€u chinh phu da h5~trq cho cac cong ty vay dé€ %liéi quyét cac han ch€ v€ thanh
khoan thong qua bao 1anh khoan vay va tam hoan thanh toan.

« He tpén%lngén hang dang do1 mat vo1 rug ro ty gia hoi doai va rui ro tai dau tu, do
do can phai duogc theo do1 can than va néu can phai dugc ngan chan thong qua cac
chinh sach an toan vi mo va vi mo.

* Chat luong tin dung va cac khoan ng Xflu can phai dugc bao cao mot cach minh
bach dé co thé thyc hién hanh dong khac phuc kip thoi.

* B6 dém von va thanh khoan cua cac ngan hang can di manh dé€ c6 thé€ hap thu cac
cu soc.

 Du trll;r ngoai té can duoc st dung nham giup ngan chan cac ap luc ty gia hoi doai
tam thon.
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Chinh sach tai khoa

* Toc do va mure d6 rut lai cac goi ho tro tai chinh phai dugc diéu chinh phu
hop véi cac ké hoach tai khoa trung han.

« Pé ngin chin sy suy giam tai khoa, EMDEs da that chit chinh sach tai khoa trong
nam 2021, rat di gan mot nira quy mo g01 tai khoa nam 2020.
» Céan can ngan sach xau di nghiém trong trong thoi ky dai dich va su suy yéu
nay sé khf)ng thé tro lai muc trude dai dich vao nam 2022 va 2023.

» Giai quyét nhung lo ngai ctia nha dau tu vé tinh bén viing cua ng dai han
bang cach cung co khuon kho tai khoa, nang cao tinh minh bach cua ng,
nang cap cac chirc nang quan 1y no va cai thién hiéu qua thu-chi ngan sach.

* Ky vong lam phat thap kho co thé xay ra néu nhﬁ:ng lo ngai vé tinh bén
vitng tai khoa dai han khong duoc kiém soat, va rang chinh sach tién té bi

han ché, dic biét trong trudng hop 1di suat cao dan dén ap luc 1én nghia vu
tra ng cta chinh phu.
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Chinh sach co cau

* Chinh gach han ché xuat khau va tinh trang gian doan thi tru’(‘)’n%lu’O’p thue
tl(l)z‘ln cau (do chién tranh Nga-Ukraine) du bao s€ lam tang lam phat gia lwong
thurc.

e Cac bién phap can thiép thwong maij va kiém soat gia co thé lam tram trong

thém su bién dong gia quoc té, dan dén gia trong nuwdc tham chi con cao hon.
* Ki€m soat gia c6 xu hwdng bop méo thi truong, %?y hau qua bat lo1 cho tang
trueong va gram ngheo, va thuong kho phuc hoi sau khi ap luc gia giam.

* Cac nugc EMDEs g?ln cung ¢ mang lwoi an sinh xa hoi va ném%l cao kha nang

Ehuc ho1 cua hé thong san xuat va phan phoi lwong thwe, han ché cac bién phap
1€m soat gia.

» Néu viéc kiém soét gia 1a khong thé tranh khoi, thiét hai c6 thé dugc han ché néu
cO dieu khoan tw dong ngurng ap dung khi di€u ki€én cho pheép.

* Trong trung han, c4c bién phap tang nang suat va khac phuc gian doan chudi
cung wrng co thé ho tro tang truong cao, dong thot giap giam ap luc ve gia (chinh
sach phia cung).



