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Báo  cáo  bán  niên  này  đưa  ra  cái  nhìn  bao  quát  về  những  phát  triển  trong  ngành  hàng  
không,  bối  cảnh  hoạt  động  của  ngành  và  những  thách  thức  mà  ngành  này  đang  phải  đối  mặt.

Những  điểm  chính

Khả  năng  phục  hồi  cao,  ít  mạnh  mẽ  hơn

Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không

•  Nhìn  chung,  kết  quả  này  cho  thấy  ngành  có  khả  năng  phục  hồi  tốt  như  thế  nào  

khi  có  thể  phục  hồi  nhanh  chóng  sau  khi  gần  như  ngừng  hoạt  động.  Tuy  
nhiên,  nó  cũng  cho  thấy  rằng  sự  mạnh  mẽ  có  thể  được  cải  thiện,  vì  lợi  ích  

của  bảng  cân  đối  kế  toán  mạnh  hơn  và  tỷ  suất  lợi  nhuận  an  toàn  hơn.

một  loạt  thách  thức  kinh  tế  vĩ  mô:  thị  trường  lao  động  vẫn  đặc  biệt  

thắt  chặt,  mức  lạm  phát  tăng  cao  và  chuỗi  cung  ứng  toàn  cầu  bị  gián  đoạn.  

Tăng  trưởng  GDP  toàn  cầu  đã  chậm  lại  đáng  kể  từ  hơn  6%  vào  năm  2021  

xuống  chỉ  dưới  3%  vào  năm  2023.  Tuy  nhiên,  điều  này  khiến  GDP  toàn  

cầu  không  còn  xa  mức  trung  bình  kể  từ  những  năm  1970,  mang  lại  một  bối  

cảnh  khá  tốt,  nếu  không  ấn  tượng,  cho  ngành  hàng  không.

có  khả  năng  ở  mức  87,8%  so  với  mức  của  năm  2019  cho  cả  năm  2023.

•  Doanh  thu  hành  khách  tính  theo  km  (RPK)  toàn  ngành  là

Tổng  doanh  thu  hàng  không  dự  kiến  sẽ  phục  hồi  lên  khoảng  93%  so  với  năm  

2019,  với  lợi  nhuận  hoạt  động  đạt  22,4  tỷ  USD.  Dự  báo  lợi  nhuận  ròng  

cho  năm  nay  là  9,8  tỷ  USD  và  tỷ  suất  lợi  nhuận  ròng  thấp  1,2%.  Điều  này  

tương  đương  với  2,25  USD  mỗi  hành  khách.

tăng  gấp  đôi  vào  năm  2040,  tốc  độ  tăng  trưởng  trung  bình  hàng  năm  là  

3,4%.  Hành  khách  từ  điểm  đến  dự  kiến  sẽ  tăng  từ  khoảng  4  tỷ  vào  năm  

2019  lên  chỉ  hơn  8  tỷ  vào  cuối  thời  kỳ  dự  báo.

•  Hàng  hóa  là  ngành  có  thành  tích  nổi  bật  trong  ngành  vào  năm  2021,  nhưng  sau  

đó  đã  giảm  xuống  dưới  mức  năm  2019  một  chút.  Tuy  nhiên,  tỷ  trọng  
của  nó  trong  tổng  doanh  thu  hàng  không  là  khoảng  20%  và  gấp  đôi  mức  trung  

bình  trước  đại  dịch.

•  Sắp  tới,  nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  dự  kiến  sẽ  tăng

•  Ngành  đang  có  lãi  trở  lại  vào  năm  2023,  chỉ  ba  năm  sau  khoản  lỗ  lịch  sử  140  

tỷ  USD  vào  năm  2020.

•  Như  trường  hợp  trong  suốt  năm  2022,  đầu  năm  2023  chứng  kiến

Hiệu  suất  mạnh  mẽ  này  được  hưởng  lợi  rất  nhiều  từ  nhu  cầu  bị  dồn  nén  

vẫn  tiếp  tục  tăng  bất  chấp  những  khó  khăn  kinh  tế.

•  Một  thách  thức  nữa  mà  cả  nền  kinh  tế  và  hàng  không  toàn  cầu  phải  đối  mặt  

là  biến  đổi  khí  hậu.  Các  hãng  hàng  không  cần  sự  hỗ  trợ  của  các  nhà  

hoạch  định  chính  sách  và  tất  cả  những  người  tham  gia  chuỗi  giá  trị  
để  đạt  được  quá  trình  chuyển  đổi,  bởi  các  hãng  hàng  không  không  tự  

sản  xuất  nhiên  liệu  cũng  như  máy  bay.  Ngành  này  cam  kết  đạt  được  

mức  phát  thải  ròng  bằng  0  vào  năm  2050,  cũng  như  ICAO  (Tổ  chức  Hàng  

không  Dân  dụng  Quốc  tế)  của  Liên  Hợp  Quốc  và  các  Quốc  gia  Thành  viên  của  
tổ  chức  này  cũng  vậy.
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1.  Bức  tranh  lớn:  Nền  kinh  tế  toàn  cầu  đạt  mức  
tăng  trưởng  trung  bình  trong  bối  
cảnh  những  thay  đổi  cơ  cấu  quan  trọng
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Do  đó,  chúng  tôi  thấy  mình  đang  ở  trong  một  tình  huống  khá  thuận  

lợi  –  không  tuyệt  vời,  không  tệ,  nhưng  gần  mức  trung  bình,  mặc  dù  
có  sự  suy  giảm  mạnh  kể  từ  năm  2021  (Biểu  đồ  1).  Tổng  hợp  toàn  
cầu  này  che  giấu  một  loạt  các  tỷ  lệ  hoạt  động  kinh  tế  ở  các  
khu  vực.  Các  nền  kinh  tế  tiên  tiến  có  thể  có  tốc  độ  tăng  trưởng  
thấp  nhất  vào  năm  2023,  khoảng  1,3%,  bị  ảnh  hưởng  nặng  nề  bởi  chính  
sách  tiền  tệ  thắt  chặt,  chiến  tranh  ở  Ukraine  và  tình  hình  tài  chính.

Nền  kinh  tế  toàn  cầu  có  khả  năng  tăng  trưởng  ở  mức  khoảng  3%  vào  năm  
2023,  giảm  từ  mức  3,4%  vào  năm  2022  và  6,3%  vào  năm  2021.  Kể  từ  những  

năm  1970,  tốc  độ  tăng  trưởng  GDP  trung  bình  toàn  cầu  là  khoảng  3%.

tính  dễ  bị  tổn  thương  của  ngành.  Nhóm  các  nền  kinh  tế  mới  nổi  có  thể  
đạt  mức  tăng  trưởng  GDP  là  3,9%,  mặc  dù  56%  các  nước  đang  phát  
triển  có  thu  nhập  thấp  đang  gặp  khó  khăn  về  nợ  nần  hoặc  có  nguy  cơ  
lâm  vào  cảnh  khó  khăn1.  Tăng  trưởng  GDP  của  Trung  Quốc  có  thể  tăng  trở  
lại  5,2%  vào  năm  2023,  từ  mức  3,0%  vào  năm  2022.  Điều  này  khiến  Trung  
Quốc  có  mức  đóng  góp  thấp  nhất  vào  tăng  trưởng  GDP  toàn  cầu  kể  từ  
năm  2010  –  một  sự  thay  đổi  quan  trọng  trong  hoạt  động  của  nền  kinh  
tế  toàn  cầu,  mặc  dù  Trung  Quốc  đang  vẫn  đóng  góp  lớn  nhất  vào  tăng  
trưởng  GDP  toàn  cầu  của  từng  quốc  gia  trong  nửa  cuối  năm  2022  
(Biểu  đồ  2)2.

Nguồn:  Kinh  tế  và  Phát  triển  bền  vững  của  IATA,  Giám  sát  Kinh  tế  Toàn  cầu  của  Ngân  hàng  Thế  giới

4  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn

IMF,  Triển  vọng  kinh  tế  thế  giới,  tháng  4  năm  2023.

2  Đóng  góp  của  một  quốc  gia  vào  tăng  trưởng  GDP  thế  giới  là  tỷ  trọng  của  quốc  gia  đó  trong  nền  kinh  tế  toàn  cầu  nhân  với  tốc  độ  tăng  trưởng  của  quốc  gia  đó,  kết  quả  được  biểu  thị  bằng  phần  trăm

điểm.

1

Biểu  đồ  1:  GDP  toàn  cầu,  %  so  với  cùng  kỳ  năm  trước

Nguồn:  Kinh  tế  và  Phát  triển  bền  vững  của  IATA,  Triển  vọng  Kinh  tế  Thế  giới  của  IMF,  tháng  4  năm  2023

Biểu  đồ  2:  Đóng  góp  của  các  nền  kinh  tế  lớn  nhất  vào  tăng  trưởng  GDP  thế  giới
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1.  Bức  tranh  lớn

Biểu  đồ  3:  Khối  lượng  thương  mại  hàng  hóa  thế  giới,  %  thay  đổi  theo  năm

Nguồn:  Tổ  chức  Thương  mại  Thế  giới

5  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn

Tuy  nhiên,  cần  lưu  ý  rằng  số  lượng  các  hạn  chế  thương  mại  thuế  
quan  và  phi  thuế  quan  đang  gia  tăng.  Sự  ra  đời  của  Covid  đã  khuếch  

đại  xu  hướng  bảo  hộ  kể  từ  năm  2016.  Theo  Tổ  chức  Thương  mại  Thế  giới,  
tính  đến  giữa  tháng  10  năm  2022,  79,2%  các  hạn  chế  thương  mại  được  
đưa  ra  vì  Covid  đã  được  bãi  bỏ,  để  lại  27  hạn  chế  xuất  khẩu  và  14  

hạn  chế.  hạn  chế  nhập  khẩu  tại  chỗ.  Mặc  dù  đây  là  diễn  biến  
tích  cực  kể  từ  sau  Covid,  nhưng  thương  mại  vẫn  bị  hạn  chế  hơn  so  
với  trước  Covid,  ảnh  hưởng  đến  giá  trị  thương  mại  thêm  134,6  tỷ  USD.

Tăng  trưởng  thương  mại  hàng  hóa  thế  giới  dự  kiến  sẽ  chậm  lại  ở  mức  
1,7%  trong  năm  nay,  giảm  từ  mức  2,7%  vào  năm  2022  (Biểu  đồ  3).  
Tuy  nhiên,  khối  lượng  thương  mại  đã  lập  kỷ  lục  vào  năm  2022,  sau  
sự  suy  giảm  vào  năm  2020  và  hiện  đã  vượt  quá  mức  của  năm  2019.  Nó
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Sự  dư  thừa  tiết  kiệm  đang  giảm  dần Thị  trường  lao  động  chặt  chẽ
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Một  phần  lý  do  khiến  lãi  suất  ở  mức  thấp  trong  thời  gian  dài  có  liên  
quan  đến  tình  trạng  dư  thừa  tiền  tiết  kiệm  toàn  cầu,  đó  là  khi  
cung  tiền  (tiết  kiệm)  vượt  quá  cầu  (đầu  tư),  đẩy  giá  tiền  (lãi  
suất)  xuống  thấp  hơn.  Chúng  ta  có  thể  xem  xét  số  dư  tài  khoản  
vãng  lai  để  biết  dấu  hiệu  về  sự  dư  thừa  hoặc  thiếu  hụt  vốn  của  các  quốc  gia.

tiết  kiệm.  Thặng  dư  tài  khoản  vãng  lai  cho  thấy  lượng  tiết  
kiệm  dư  thừa  và  thâm  hụt  cần  được  tài  trợ  bằng  cách  vay  mượn  từ  
nước  ngoài.  Trung  Quốc  là  chủ  nợ  quan  trọng  của  nền  kinh  tế  
toàn  cầu  nhờ  vai  trò  là  trung  tâm  sản  xuất  của  thế  giới.
Năm  2007,  Trung  Quốc  đạt  thặng  dư  10%  GDP  trên  tài  khoản  vãng  lai  
(Biểu  đồ  4).  Tuy  nhiên,  con  số  này  đã  giảm  xuống  dưới  1%  trước  đại  
dịch,  từ  đó  nó  đã  phục  hồi  ở  mức  thặng  dư  2,3%.  Đây  có  thể  là  một  sự  
thay  đổi  cơ  cấu  do  những  nỗ  lực  của  Trung  Quốc  nhằm  chuyển  đổi  sang  
nền  kinh  tế  định  hướng  tiêu  dùng  nội  địa  như  một  cách  để  đạt  được  
tăng  trưởng  bền  vững  và  cân  bằng  hơn.

1.  Bức  tranh  lớn
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Biểu  đồ  4:  Cán  cân  tài  khoản  vãng  lai  Mỹ  và  Trung  Quốc,  %  GDP

Nguồn:  Quỹ  Tiền  tệ  Quốc  tế,  Triển  vọng  Kinh  tế  Thế  giới,  tháng  4  năm  2023

Sự  tiến  triển  này  là  tích  cực  theo  nghĩa  là  sự  mất  cân  đối  quá  mức  

đã  được  giảm  bớt,  từ  đó  củng  cố  nền  kinh  tế  toàn  cầu  -  cả  thặng  

dư  và  thâm  hụt  đều  có  thể  trở  thành  mối  lo  ngại  đối  với  sự  ổn  định  tài  

chính  toàn  cầu  khi  chúng  tăng  trưởng  quá  lớn,  chẳng  hạn  như  vượt  quá  3%  

GDP.  Tuy  nhiên,  so  với  tình  trạng  thâm  hụt  tài  khoản  vãng  lai  dai  

dẳng  của  Mỹ,  nó  có  thể  tạo  ra  sự  thay  đổi  trong  dòng  chảy  tài  chính  toàn  

cầu.  Mỹ  đã  không  công  bố  thặng  dư  đáng  kể  trên  tài  khoản  vãng  lai  kể  từ  

cuối  những  năm  1970  và  nó  đã  ở  mức  âm  kể  từ  đầu  những  năm  1990.  Điều  này  

có  nghĩa  là  Mỹ  phải  vay  tiền  từ  nước  ngoài  và  người  nước  ngoài  sở  hữu  

khoảng  1/4  tổng  số  nợ  của  Mỹ.  Nhật  Bản  là  chủ  nợ  lớn  nhất  của  Mỹ,  tiếp  theo  

là  Trung  Quốc  và  hai  nước  này  sở  hữu  hơn  25%  chứng  khoán  kho  bạc  thuộc  sở  

hữu  nước  ngoài.  Từ  năm  2002  đến  năm  2012,  lượng  nợ  Mỹ  mà  Trung  Quốc  nắm  

giữ  đã  tăng  từ  100  tỷ  USD  lên  mức  kỷ  lục  1,3  nghìn  tỷ  USD.  Kể  từ  năm  

2018,  lượng  nắm  giữ  của  nó  đã  giảm  30%  xuống  còn  867  tỷ  USD3.

Covid  góp  phần  giải  thích  tại  sao  thế  giới  đang  gặp  phải  tình  trạng  

thiếu  lao  động,  cả  do  tử  vong  và  nghỉ  hưu  sớm,  cùng  với  các  dấu  hiệu  cho  

thấy  lao  động  chân  tay  nói  riêng  đang  bị  thiếu  hụt.

Các  quốc  gia  có  thể  thấy  mình  phải  cạnh  tranh  nhiều  hơn  để  giành  được  nguồn  

vốn  của  các  nhà  đầu  tư  quốc  tế,  góp  phần  làm  tăng  lãi  suất.  Khi  chi  phí  

trả  khoản  nợ  đó  tăng  lên,  chính  phủ  ở  hầu  hết  mọi  nơi  sẽ  có  không  gian  

hạn  chế  để  kích  thích  tài  chính  và  có  xu  hướng  tăng  thuế.

Liên  Hợp  Quốc  cũng  lưu  ý  rằng  tốc  độ  tăng  dân  số  toàn  cầu  đã  giảm  
xuống  dưới  1%  vào  năm  2020  lần  đầu  tiên  kể  từ  năm  1950.  Dân  số  Trung  

Quốc  giảm  vào  năm  2022  lần  đầu  tiên  kể  từ  năm  1961.

Một  sự  thay  đổi  cơ  cấu  có  khả  năng  xảy  ra  hơn  nữa  có  liên  quan  đến  thị  

trường  lao  động  đặc  biệt  chặt  chẽ.  Điều  này  thể  hiện  rõ  nhất  ở  các  nền  kinh  

tế  tiên  tiến.  Tỷ  lệ  thất  nghiệp  của  Mỹ  trong  tháng  3  năm  2023  đứng  

ở  mức  3,5%.  Tỷ  lệ  này  trung  bình  là  5,7%  từ  năm  1948  đến  năm  2023  và  

đạt  mức  thấp  kỷ  lục  vào  tháng  5  năm  1953  ở  mức  2,5%.  Do  đó,  nó  vẫn  ở  mức  

thấp  lịch  sử  trong  thời  kỳ  chu  kỳ  kinh  doanh  chậm  lại  khi  lẽ  ra  nó  được  kỳ  

vọng  sẽ  tăng  lên.  Tại  Liên  minh  châu  Âu,  tỷ  lệ  thất  nghiệp  là  6%  vào  

tháng  3  năm  2023,  mức  thấp  lịch  sử.  Tại  các  nước  OECD,  tỷ  lệ  thất  

nghiệp  trung  bình  là  4,8%  vào  tháng  3  năm  2023,  tháng  thứ  3  liên  tiếp  ở  
mức  thấp  kỷ  lục  này.  Mặc  dù  chúng  tôi  kỳ  vọng  tỷ  lệ  thất  nghiệp  sẽ  tăng  

trở  lại  vào  cuối  năm  nay,  nhưng  rất  khó  để  dự  đoán  một  cuộc  suy  thoái  ở  ngã  

ba  hiện  tại  do  thực  tế  là  số  lượng  người  đang  có  thu  nhập  đều  đặn  là  kỷ  

lục.

Những  diễn  biến  này  rất  quan  trọng  trong  bối  cảnh  mức  nợ  toàn  cầu  gần  

mức  cao  kỷ  lục  338%  GDP  vào  năm  20224,  giảm  12%  so  với  năm  2021  nhưng  

vẫn  cao  hơn  kỷ  lục  năm  2019.

Phòng  Dân  số  dự  kiến  dân  số  toàn  cầu  sẽ  tăng  cho  đến  năm  2100  và  đạt  

đỉnh  điểm  vào  khoảng  10,4  tỷ  người,  Viện  Đo  lường  và  Đánh  giá  Y  tế  tại  

Đại  học  Washington  dự  đoán  rằng  dân  số  toàn  cầu  sẽ  đạt  đỉnh  vào  năm  2064  

ở  mức  9,7  tỷ  và  sau  đó  giảm  dần  xuống  còn  8,9  tỷ  vào  năm  2100.

Có  nhiều  giải  pháp  để  giải  quyết  tình  trạng  thiếu  lao  động,  hiện  tại  và  

tương  lai,  mặc  dù  hầu  hết  đều  không  được  ưa  chuộng  về  mặt  chính  trị.  

Mọi  người  có  thể  làm  việc  nhiều  giờ  hơn,  nghỉ  hưu  muộn  hơn,  trở  nên  năng  

suất  hơn  (thông  qua  công  nghệ  và  đầu  tư)  và  có  thể  mời  nhiều  người  nhập  cư  

hơn  tham  gia  lực  lượng  lao  động.  Nếu  không  có  chính  sách  chủ  động  

trong  các  lĩnh  vực  này,  tình  trạng  khan  hiếm  lao  động  sẽ  cản  trở  sản  lượng  
và  tăng  chi  phí.

Mặc  dù  một  số  diễn  biến  liên  quan  đến  Covid  có  thể  được  dự  đoán  sẽ  đảo  

ngược,  tuy  nhiên,  dường  như  có  một  sự  tiến  triển  nhân  khẩu  học  dài  

hạn  cho  thấy  thị  trường  lao  động  có  cấu  trúc  chặt  chẽ  hơn  so  với  

trước  đây.  Trong  khi  Liên  hợp  quốc  (UN)
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Cung  cấp  năng  lượng

Thế  giới  đã  đặt  mục  tiêu  chuyển  nguồn  cung  cấp  năng  lượng  từ  phụ  thuộc  80%  
vào  năng  lượng  hóa  thạch  vào  năm  2019  lên  từ  55%  đến  20%  vào  năm  2050.  
Trong  cùng  thời  gian,  tỷ  trọng  năng  lượng  tái  tạo  sẽ  tăng  từ  10%  lên  
từ  35%  đến  65%.  Điều  này  sẽ  đòi  hỏi  một  sự  thay  đổi  sâu  sắc  trong  cách  
chúng  ta  thực  hiện  hầu  hết  các  hoạt  động  của  con  người  trên  toàn  
cầu  và  trong  tất  cả  các  ngành  công  nghiệp.

Hàng  không  đã  đi  đầu  trong  nỗ  lực  khử  cacbon.

Họ  cam  kết  bù  đắp  lượng  khí  thải  CO2  vào  năm  2016,  các  hãng  hàng  
không  cam  kết  đạt  mức  phát  thải  ròng  bằng  0  vào  năm  2021  và  các  
quốc  gia  thành  viên  Liên  hợp  quốc  của  ICAO  cũng  làm  như  vậy  vào  năm  

2022,  điều  chưa  có  ngành  nào  khác  ở  giai  đoạn  này  sánh  kịp.  Tuy  nhiên,  
điều  này  khiến  ngành  này  phải  đối  mặt  với  những  thách  thức  ghê  gớm  

phía  trước  về  việc  giảm  2,5%  thị  phần  CO2  toàn  cầu  của  vận  tải  hàng  không.

Cho  đến  khi  thế  giới  có  thể  sản  xuất  SAF  trên  quy  mô  lớn,  các  hãng  
hàng  không  vẫn  phụ  thuộc  vào  nhiên  liệu  máy  bay  thông  thường,  
giá  cả  của  loại  nhiên  liệu  này  đã  bị  ảnh  hưởng  nặng  nề  bởi  cuộc  
chiến  ở  Ukraine.  Một  thách  thức  đặc  biệt  đối  với  ngành  hàng  không  
trong  bối  cảnh  này  là  sự  chênh  lệch  cao  và  dai  dẳng  giữa  giá  nhiên  liệu  
máy  bay  và  dầu  thô  Brent  (Biểu  đồ  5).  Sự  kiện  này  có  liên  quan  đến  sự  
phục  hồi  mạnh  mẽ  của  ngành  du  lịch  hàng  không  trong  thời  kỳ  mà  công  
suất  lọc  dầu  bị  hạn  chế,  dẫn  đến  nguồn  cung  nhiên  liệu  máy  bay  bị  
hạn  chế  và  dẫn  đến  giá  nhiên  liệu  tăng.  Công  suất  lọc  dầu  toàn  cầu  ròng  
giảm  vào  năm  2021  lần  đầu  tiên  sau  30  năm,  theo  Báo  cáo  thị  trường  
dầu  tháng  6  năm  2022  của  Cơ  quan  Năng  lượng  Quốc  tế  (IEA).  Tuy  nhiên,  Cơ  
quan  này  dự  đoán  công  suất  lọc  dầu  ròng  toàn  cầu  sẽ  tăng  vào  năm  2022  và  
năm  2023.  Điều  này  ít  nhất  có  nghĩa  là  sự  lây  lan  crack  có  thể  đã  đạt  
đến  đỉnh  điểm,  mặc  dù  nó  cũng  có  thể  duy  trì  ở  mức  cao  cho  đến  năm  
2023  và  hơn  thế  nữa.  Đối  với  các  hãng  hàng  không,  điều  này  có  nghĩa  là  
lợi  ích  giảm  từ  bất  kỳ  sự  sụt  giảm  giá  dầu  thô  nào  so  với  các  ngành  khác,  
vì  giá  nhiên  liệu  máy  bay  rất  có  thể  sẽ  giảm  ít  hơn.

phát  thải  và  giải  quyết  lượng  phát  thải  không  phải  CO2  của  ngành  công  nghiệp .

Điều  này  đặc  biệt  thách  thức  vì  phần  lớn  các  giải  pháp  hiện  tại  
và  tương  lai  nằm  ngoài  phạm  vi  ảnh  hưởng  trực  tiếp  của  chính  các  hãng  
hàng  không.  Đáng  chú  ý,  hiện  nay  nhiên  liệu  hàng  không  bền  vững  (SAF)  
chỉ  có  thể  đáp  ứng  được  0,1%  lượng  nhiên  liệu  tiêu  thụ  trong  vận  tải  
hàng  không.  Nguồn  cung  SAF  hàng  năm  phải  tăng  từ  vài  trăm  triệu  
lít  lên  trên  400  tỷ  lít

từ  nay  đến  năm  2050.  Hiện  nay  giá  SAF  cao  gấp  2  đến  4  lần  giá  nhiên  
liệu  máy  bay.  Mặc  dù  khó  có  thể  dự  đoán  được  sự  thay  đổi  giá  tương  đối  
của  SAF  và  nhiên  liệu  máy  bay,  nhưng  khó  có  khả  năng  tỷ  trọng  nhiên  liệu  
trong  tổng  chi  phí  của  các  hãng  hàng  không  sẽ  giảm  đáng  kể  trong  tương  
lai.

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  IATA,  S&P  Global

Biểu  đồ  5:  Giá  nhiên  liệu  Brent  và  Máy  bay  phản  lực,  USD  mỗi  thùng  và  chênh  lệch  giá  crack5

5  Sự  khác  biệt  giữa  giá  dầu  thô  và  giá  các  sản  phẩm  đã  lọc  -  xăng  và  sản  phẩm  chưng  cất  (nhiên  liệu  diesel  và  nhiên  liệu  máy  bay  phản  lực),  được  gọi  là  chênh  lệch  giá  crack.  Nó  là

được  coi  là  sự  lây  lan  vết  nứt  do  quá  trình  lọc  dầu  “bẻ  khóa”  dầu  thô  thành  các  sản  phẩm  tinh  chế  chính  của  nó.
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lạm  phát Chuỗi  cung  ứng

2009.  Giá  tiền  đang  tăng  lên  (mặc  dù  vẫn  ở  mức  thấp)  và  điều  này  
sẽ  ảnh  hưởng  đến  tất  cả  các  chủ  nợ.

Sự  gián  đoạn  chuỗi  cung  ứng  xuất  hiện  trong  thời  kỳ  Covid  về  cơ  bản  
là  do  cầu  vượt  quá  cung.  Nhu  cầu  về  hàng  hóa  tăng  lên  khi  mọi  
người  bị  giới  hạn  ở  nhà  và  nguồn  cung  bị  hạn  chế  do  đóng  cửa  và  
thiếu  lao  động.  Kết  quả  này  đã  có  tác  động  tiêu  cực  đến  sản  xuất  công  
nghiệp  và  thương  mại  toàn  cầu,  đồng  thời  đẩy  giá  cả  và  do  đó  lạm  
phát  lên  cao  hơn.  Mặc  dù  phần  lớn  sự  mất  cân  bằng  này  có  thể  tự  giải  
quyết  theo  thời  gian,  nhưng  có  lý  do  để  tin  rằng  một  số  khiếm  
khuyết  về  cơ  cấu  có  thể  kéo  dài.

Các  hãng  hàng  không  phải  đối  mặt  với  tỷ  lệ  lạm  phát  quá  cao  vì  
giá  nhiên  liệu  máy  bay  cao  hơn  giá  các  nguồn  năng  lượng  gia  đình  
và  tỷ  lệ  nhiên  liệu  máy  bay  trong  chi  phí  vận  hành  của  các  hãng  
hàng  không  cao  đáng  kể,  từ  25%  đến  30%.  Giá  vé  máy  bay  trung  bình  
trong  ngành  một  phần  đã  tăng  lên  do  giá  nhiên  liệu  máy  bay  
tăng  mạnh.  Tuy  nhiên,  đối  với  khách  du  lịch  OECD,  giá  vé  máy  bay  đã  
bắt  kịp  mức  trước  đại  dịch  vào  tháng  5  năm  2022.  Trong  tháng  đó,  
CPI  của  OECD  đã  tăng  15%  so  với  tháng  5  năm  2019,  trong  khi  lạm  
phát  giá  nhiên  liệu  máy  bay  toàn  cầu  cũng  đạt  92%  trên  cơ  sở  tương  tự  
–  a  gần  gấp  đôi  giá  của  nó  (Biểu  đồ  6).  Khoảng  chín  tháng  sau,  
giá  vé  máy  bay  bắt  kịp  với  lạm  phát  giá  tiêu  dùng  (CPI)  trung  bình  
ở  OECD  vào  tháng  2  năm  2023.

Nhu  cầu  hàng  hóa  liên  quan  đến  Covid  đã  đẩy  lạm  phát  lên  cao  hơn  
vào  năm  2021  và  xu  hướng  này  càng  trở  nên  trầm  trọng  hơn  khi  bắt  
đầu  chiến  tranh  ở  Ukraine  vào  tháng  2  năm  2022.  Diễn  biến  này  đã  
đột  ngột  dừng  lại  xu  hướng  giảm  phát  chung  đã  tồn  tại  từ  những  
năm  1980.  Lạm  phát  toàn  cầu  tăng  lên  8,7%  vào  năm  2022  và  có  khả  

năng  giảm  xuống  7%  vào  năm  2023.  Tuy  nhiên,  điều  này  khiến  mức  giá  
cao  hơn  và  vẫn  tăng,  mặc  dù  với  tốc  độ  chậm  hơn  một  chút  -  một  phần  
là  do  lạm  phát  đang  tỏ  ra  khá  khó  khăn  theo  nghĩa  là  nó  chỉ  giảm  
ở  mức  độ  vừa  phải  trước  một  số  chính  sách  thắt  chặt  tiền  tệ  khá  
tích  cực.  Tại  cuộc  họp  gần  đây  nhất  vào  ngày  3  tháng  5,  Cục  Dự  
trữ  Liên  bang  Hoa  Kỳ  đã  nâng  phạm  vi  mục  tiêu  cho  lãi  suất  chính  
sách  của  mình  lên  5,0  –  5,25%.  Lạm  phát  giá  tiêu  dùng  ở  mức  5%  so  
với  cùng  kỳ  trong  tháng  3,  nghĩa  là  lãi  suất  thực  trên  cơ  sở  này  
đã  chuyển  sang  dương,  sau  khi  âm  kể  từ  Cuộc  khủng  hoảng  tài  chính  
toàn  cầu  2008-

Tại  sao  lạm  phát  đang  trở  nên  khó  khăn  có  liên  quan  đến  hai  
diễn  biến  cơ  cấu:  sự  mất  cân  bằng  cung  và  cầu  dai  dẳng  được  chứng  
minh  bằng  chuỗi  cung  ứng  yếu  kém  và  sự  thay  đổi  tương  đối  của  quyền  
định  giá  theo  hướng  có  lợi  cho  lao  động.  Hơn  nữa,  lạm  phát  có  xu  
hướng  diễn  biến  linh  hoạt  khi  nó  tăng  lên,  đặc  biệt  nếu  chu  kỳ  tăng  
giá-tiền  lương  diễn  ra  và  làm  thay  đổi  kỳ  vọng  lạm  phát.  Điều  này  
không  có  nghĩa  là  chúng  tôi  nghĩ  rằng  chúng  ta  sẽ  bước  vào  một  
kỷ  nguyên  lạm  phát  cao  mới,  mà  là  có  thể  mất  nhiều  thời  gian  hơn  
để  lạm  phát  trở  lại  mục  tiêu  và  có  thể  cần  có  phản  ứng  chính  sách  
mạnh  mẽ  và  bền  vững  hơn  từ  các  ngân  hàng  trung  ương.

1.  Bức  tranh  lớn

Biểu  đồ  6:  Giá  vé  máy  bay,  giá  nhiên  liệu  máy  bay  và  CPI

8  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  IATA,  Thống  kê  OECD,  S&P  Global  và  DDS
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Lĩnh  vực  tài  chính

Lĩnh  vực  tài  chính  đã  bị  ảnh  hưởng  bởi  việc  thắt  chặt  chính  sách  tiền  
tệ  nhanh  chóng  mà  chúng  ta  đã  thấy  ở  nhiều  nền  kinh  tế.  Các  ngân  hàng  
trung  ương  sẽ  cần  phải  tiến  xa  hơn  bao  nhiêu  tùy  thuộc,  như  đã  nêu  ở  
trên,  vào  mức  độ  lạm  phát  mà  chúng  ta  đang  trải  qua  mang  tính  chu  
kỳ  và  do  đó  phản  ứng  nhanh  với  chính  sách,  hoặc  mang  tính  cấu  trúc  hơn  
trong  chính  sách  đó  đang  có  tác  động  chậm  hơn  hoặc  hạn  chế  hơn  đối  
với  thị  trường  lao  động  toàn  cầu  quá  tải.  Cho  đến  nay,  phản  ứng  đối  với  
việc  thắt  chặt  chính  sách  vẫn  còn  hạn  chế  ở  cả  hai  lĩnh  vực  và  điều  
này  có  thể  có  nghĩa  là  lãi  suất  có  thể  tăng  cao  hơn  và  duy  trì  ở  
mức  cao  lâu  hơn  dự  kiến.

Việc  thắt  chặt  chính  sách  tiền  tệ  đã  bộc  lộ  những  điểm  yếu  trong  lĩnh  
vực  tài  chính.  Các  ngân  hàng  và  các  nhà  đầu  tư  khác  nắm  giữ  lượng  
trái  phiếu  đáng  kể  (giá  trái  phiếu  giảm  khi  lãi  suất  tăng)  đã  bị  ảnh  
hưởng  và  điều  này  góp  phần  dẫn  đến  sự  phá  sản  của  các  ngân  hàng  gần  
đây  ở  Mỹ.  Mặc  dù  khó  có  khả  năng  xảy  ra  sự  lây  lan  lớn  nhưng  các  sự  
kiện  này  đã  gây  ra  phản  ứng  mạnh  mẽ  và  đặc  biệt  từ  các  nhà  hoạch  định  
chính  sách,  mặc  dù  được  hoan  nghênh  nhưng  cho  thấy  mức  độ  nghiêm  
trọng  của  mối  đe  dọa  đối  với  hệ  thống  tài  chính.  Những  sự  kiện  này  
sẽ  hạn  chế  khả  năng  tiếp  cận  tín  dụng  hơn  là  tốc  độ  tăng  trưởng  tín  
dụng  chậm  hơn  vốn  là  kết  quả  mong  muốn  của  chính  sách  tiền  tệ  thắt  
chặt  hơn.  Rủi  ro  về  sai  lầm  chính  sách  trong  lĩnh  vực  này  sẽ  gây  ra  
khủng  hoảng  tín  dụng,  từ  đó  có  thể  dẫn  đến  suy  thoái  kinh  tế.

Lãi  suất  cao  hơn  ở  Mỹ  và  sức  hấp  dẫn  trú  ẩn  an  toàn  của  đồng  đô  la  Mỹ  
khi  cuộc  chiến  ở  châu  Âu  vẫn  đang  tiếp  diễn  đã  đẩy  đồng  đô  la  Mỹ  lên  
cao  hơn  so  với  đồng  tiền  của  hầu  hết  các  đối  tác  thương  mại  của  nó  
(Biểu  đồ  7).  Mặc  dù  xu  hướng  này  gần  đây  đã  có  một  số  đảo  ngược  nhưng  
đồng  đô  la  vẫn  tăng  34%  so  với  một  năm  trước  và  cao  hơn  9%  so  
với  hai  năm  trước.  Đồng  đô  la  Mỹ  mạnh  có  xu  hướng  làm  giảm  tốc  độ  
tăng  trưởng  GDP  bằng  cách  làm  cho  hàng  hóa  và  các  khoản  vay  bằng  đô  la  
Mỹ  trở  nên  đắt  hơn.  Tuy  nhiên,  châu  Âu  thường  được  hưởng  lợi  từ  
đồng  đô  la  Mỹ  mạnh  nhờ  xuất  khẩu  cao  hơn  và  lượng  khách  du  lịch  Mỹ  
đến  nhiều  hơn.

1.  Bức  tranh  lớn

Biểu  đồ  7:  Tỷ  giá  hối  đoái  thực  hiệu  quả  (2010=100)

Lưu  ý:  Tỷ  giá  hối  đoái  hiệu  quả  thực  là  tỷ  giá  hối  đoái  hiệu  quả  danh  nghĩa  (thước  đo  giá  trị  của  một  loại  tiền  tệ  so  với  bình  quân  gia  quyền  của  một  số  loại  ngoại  tệ)  chia  
cho  chỉ  số  giảm  phát  giá  hoặc  chỉ  số  chi  phí

9  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  IATA,  BIS,  Macrobond
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Sự  phân  mảnh  địa  chính  trị

Tất  cả  và  bất  kỳ  sự  chệch  hướng  nào  khỏi  nguyên  tắc  này  sẽ  bóp  méo  cạnh  
tranh  và  làm  giảm  phúc  lợi  kinh  tế  mà  kết  nối  có  thể  mang  lại.

Tóm  lại,  trong  khi  giai  đoạn  hiện  tại  của  chu  kỳ  kinh  doanh  đang  chậm  
lại  nhưng  vẫn  ở  mức  gần  mức  trung  bình,  thế  giới  đang  phải  đối  mặt  với  
mức  độ  bất  ổn  cao  trên  nhiều  mặt  trận,  nhiều  mặt  trong  số  đó  có  thể  
mang  tính  cấu  trúc  khá  cao.  Điều  này  làm  lệch  các  rủi  ro  đối  với  tổng  thể

Tất  nhiên,  biến  đổi  khí  hậu  là  một  trường  hợp  điển  hình,  nhưng  sự  
ổn  định  chính  trị  và  tài  chính  toàn  cầu  cũng  vậy.  Hàng  không  
toàn  cầu  đặc  biệt  dễ  bị  phân  mảnh.  Như  Công  ước  Chicago  đã  đặt  ra,  
lĩnh  vực  hàng  không  dân  dụng  toàn  cầu  đòi  hỏi  một  sân  chơi  bình  đẳng  cũng  
như  các  quy  tắc  và  quy  định  hài  hòa  trên  toàn  cầu  để  có  thể  mang  lại  
đóng  góp  lớn  nhất  có  thể  cho  sự  phát  triển  kinh  tế.

Chúng  tôi  cung  cấp  cái  nhìn  tổng  quan  về  những  rủi  ro  mà  chúng  tôi  nhận  thấy  đang  

chi  phối  triển  vọng  tại  điểm  giao  nhau  hiện  tại  trong  ma  trận  rủi  ro  bên  dưới  (Biểu  đồ  8).

Những  bất  ngờ  tích  cực  có  thể  xảy  ra  khi  nền  kinh  tế  Trung  Quốc  phục  
hồi  mạnh  mẽ  hơn  dự  kiến  và  nếu  chiến  tranh  ở  Ukraine  kết  thúc.

triển  vọng  rõ  ràng  là  đi  xuống,  cả  trong  ngắn  hạn  và  dài  hạn.

Trật  tự  thế  giới  đa  phương  toàn  cầu  đang  bị  suy  yếu,  bằng  chứng  là  
vai  trò  ngày  nay  của  một  số  tổ  chức  tiêu  biểu  sau  Thế  chiến  2  đang  suy  
giảm  và  sự  gia  tăng  trong  việc  hoạch  định  chính  sách  đơn  phương.  
Ngoại  lệ  đáng  chú  ý  nhất  đối  với  quan  sát  này  là  sự  đoàn  kết  đặc  biệt  
của  NATO  và  các  đồng  minh  trước  cuộc  xâm  lược  Ukraine  của  Nga.  Tuy  nhiên,  
về  tổng  thể,  việc  thế  giới  chuyển  từ  các  hiệp  ước  và  thỏa  thuận  đa  phương  

sang  các  hình  thức  hợp  tác  tự  nguyện  hơn,  chẳng  hạn  như  Thỏa  thuận  
Paris,  tuy  bản  thân  nó  đầy  hứa  hẹn,  nhưng  phần  lớn  đã  không  thể  đưa  ra  
các  phản  ứng  toàn  cầu  mang  tính  phối  hợp  trước  những  thách  thức  
toàn  cầu.

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA

Biểu  đồ  8:  Ma  trận  rủi  ro  năm  2023

10  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn 1.  Bức  tranh  lớn
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2.  Xu  hướng  gần  đây  về  vận  tải  hàng  không
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Biểu  đồ  10:  Tỷ  trọng  khu  vực  trong  RPK  toàn  cầu,  2019  đến  Q1-2023,  %  thị  phần  trên  tổng  số

Biểu  đồ  9:  Tỷ  trọng  RPK  trước  đại  dịch  theo  vùng  hàng  không,  %  cùng  kỳ  năm  2019

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA,  Thống  kê  hàng  tháng  của  IATA

11  Triển  vọng  Toàn  cầu  về  Vận  tải  Hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  Ít  bền  vững  hơn

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA,  Thống  kê  hàng  tháng  của  IATA

Sự  phục  hồi  về  lưu  lượng  hành  khách  hàng  không  quan  sát  được  
vào  năm  2022  đã  duy  trì  đà  tăng  trưởng  trong  quý  đầu  tiên  
của  năm  2023,  với  doanh  thu  hành  khách  tính  theo  km  (RPK)  trên  
toàn  ngành  đạt  88%  mức  trước  đại  dịch  vào  tháng  3,  đánh  dấu  một  
khởi  đầu  mạnh  mẽ  cho  năm  nay.  Tất  cả  các  khu  vực  đều  cho  thấy  
những  cải  thiện  thể  hiện  khả  năng  phục  hồi  của  quá  trình  phục  
hồi  dần  dần  trên  diện  rộng  (Biểu  đồ  9).  Phần  lớn  động  lực  được  
nhìn  thấy  vào  đầu  năm  2023,  được  thúc  đẩy  bởi  sự  phát  triển  ở  khu  
vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương,  nhờ  động  thái  của  chính  phủ  Trung  Quốc  
nhằm  dỡ  bỏ  các  hạn  chế  đi  lại  còn  lại  liên  quan  đến  đại  dịch  
Covid  và  mở  lại  biên  giới  cho  du  lịch  hàng  không  quốc  tế  vào  tháng  
1.  Việc  Trung  Quốc  mở  cửa  trở  lại  sớm  hơn  dự  kiến  và  dẫn  đến  lưu  
lượng  giao  thông  nội  địa  tăng  vọt,  do  nhu  cầu  bị  dồn  nén  và  thời  
gian  du  lịch  theo  mùa  Tết  Nguyên  đán.  Điều  này  dẫn  đến  sự  gia  tăng  
đáng  kể  về  RPK  do  các  nhà  mạng  Trung  Quốc  thực  hiện.  Cùng  với  sự  phục  
hồi  đang  diễn  ra  trong  khu  vực  rộng  lớn  hơn,  lưu  lượng  hành  khách  
đã  tăng  lên  74,2%  trong  Quý  1  năm  2023  đối  với  khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  (Biểu  đồ  9).

Trước  khi  nới  lỏng  các  chính  sách  liên  quan  đến  Covid  ở  Trung  
Quốc,  các  hãng  vận  tải  ở  khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  chậm  phục  
hồi  đáng  kể,  ở  mức  43,7%  mức  lưu  lượng  trước  đại  dịch  vào  năm  2022.
Do  đó,  thành  phần  khu  vực  của  tổng  RPK  được  thực  hiện  vào  năm  
2022  có  vẻ  khác  biệt  đáng  kể  so  với  năm  2019,  khi  các  nhà  mạng  
Châu  Á  Thái  Bình  Dương  giữ  vị  trí  dẫn  đầu  với  34,6%  tổng  RPK  toàn  
cầu  (Biểu  đồ  10).  Với  việc  Trung  Quốc  mở  cửa  trở  lại  và  sự  phục  
hồi  giao  thông  mạnh  mẽ  của  khu  vực,  các  hãng  vận  tải  Châu  Á  Thái  
Bình  Dương  đã  lấy  lại  vị  thế  thống  trị  trong  Quý  1  năm  2023,  chiếm  
31,9%  RPK  toàn  cầu.  Các  hãng  hàng  không  hoạt  động  ở  những  nơi  trên  
thế  giới  nơi  các  hạn  chế  đi  lại  được  dỡ  bỏ  sớm,  chẳng  hạn  như  
Châu  Âu  và  Châu  Mỹ,  đã  phục  hồi  nhanh  hơn  và  chiếm  tỷ  trọng  tổng  
lưu  lượng  truy  cập  cao  hơn  vào  năm  2022.  Các  hãng  hàng  không  Bắc  

Mỹ  chiếm  28,9%  RPK  của  ngành  vào  năm  2022  so  với  22,3%  vào  năm  
2022.  2019,  trong  khi  các  hãng  vận  tải  châu  Âu  chứng  kiến  tỷ  trọng  
lưu  lượng  truy  cập  của  họ  tăng  lên  30,7%  từ  26,8%  trong  cùng  kỳ.  
Vào  năm  2023,  thị  phần  RPK  toàn  cầu  trong  quý  đầu  tiên  của  các  nhà  
mạng  Châu  Âu  và  Bắc  Mỹ  lần  lượt  là  24,7%  và  25,1%.
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Lưu  thông  hàng  hóaTrên  toàn  cầu,  giao  thông  nội  địa  đã  phục  hồi  nhanh  
hơn  quốc  tế.  Điều  này  đặc  biệt  xảy  ra  ở  khu  vực  Châu  Á  Thái  
Bình  Dương,  nơi  giao  thông  quốc  tế  chậm  phục  hồi  do  hạn  chế  
đi  lại  kéo  dài.  Các  khu  vực  tuyến  giữa  thị  trường  Châu  Á  Thái  
Bình  Dương  và  phần  còn  lại  của  thế  giới  vẫn  chậm  phục  hồi  trong  
khi  các  khu  vực  tuyến  khác  giữa  Châu  Âu  và  Châu  Mỹ  đã  gần  
như  khôi  phục  hoàn  toàn  hoặc  thậm  chí  vượt  mức  lưu  lượng  năm  
2019  (Biểu  đồ  11).  Chúng  tôi  kỳ  vọng  lưu  lượng  truy  cập  
quốc  tế  sẽ  phục  hồi  mạnh  mẽ  ở  khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  nhờ  
những  diễn  biến  gần  đây  ở  Trung  Quốc.

Hàng  hóa  hàng  không  hoạt  động  đặc  biệt  xuất  sắc  vào  năm  2021,  
tiếp  tục  chứng  tỏ  tầm  quan  trọng  chiến  lược  của  nó  đối  với  
ngành  trong  thời  kỳ  đại  dịch  toàn  cầu.  Tuy  nhiên,  phải  đối  mặt  
với  nhiều  trở  ngại,  đặc  biệt  là  từ  các  điều  kiện  kinh  tế  
vĩ  mô  và  thương  mại  đang  chậm  lại,  nhu  cầu  vận  chuyển  
hàng  hóa  hàng  không  trong  toàn  ngành  đã  suy  yếu  vào  năm  2022.  
Sự  thiếu  sức  nổi  tương  đối  của  hàng  hóa  hàng  không  tiếp  tục  
kéo  dài  đến  đầu  năm  2023,  với  số  tấn  hàng  hóa  công  nghiệp  
(CTK)  đang  trải  qua.  13  tháng  liên  tiếp  giảm  so  với  cùng  kỳ  
năm  trước  (YoY)  kể  từ  tháng  3  năm  2022.  CTK  điều  chỉnh  theo  
mùa  trong  quý  1  năm  2023  thấp  hơn  7,5%  so  với  cùng  kỳ  năm  2019  
(Biểu  đồ  12).  Mặt  khác,  công  suất,  được  đo  bằng  tấn  hàng  hóa  sẵn  
có  (ACTK),  duy  trì  mức  tăng  ổn  định  trong  năm  2022  và  đến  hết  
quý  1  năm  2023.  Một  trong  những  động  lực  chính  thúc  đẩy  sự  tăng  
trưởng  của  ACTK  là  sự  phục  hồi  của  công  suất  chứa  hàng  khi  máy  
bay  chở  khách  quay  trở  lại  hoạt  động  ở  nhiều  thị  trường  khác  
nhau.  Tuy  nhiên,  năng  lực  toàn  cầu  vẫn  chưa  trở  lại  mức  trước  
Covid.  Trong  quý  1  năm  2023,  ACTK  được  điều  chỉnh  theo  mùa  thấp  
hơn  6,4%  so  với  quý  1  năm  2019  (Biểu  đồ  12).

Biểu  đồ  12:  Số  tấn  hàng  hóa  có  sẵn  trên  toàn  cầu  được  điều  chỉnh  theo  mùa  (ACTK)

và  tấn  hàng  hóa  toàn  cầu  (CTK),  hàng  tỷ

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA,  Thống  kê  hàng  tháng  của  IATA

Biểu  đồ  11:  RPK  quốc  tế  theo  khu  vực  đường  bay  –  top  10  khu  vực  đường  bay  năm  2019,  %  cùng  kỳ  năm  2019
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12  Triển  vọng  Toàn  cầu  về  Vận  tải  Hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  Ít  bền  vững  hơn 2.  Xu  hướng  gần  đây  về  vận  tải  hàng  không
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Trong  số  năm  khu  vực  tuyến  đường  hàng  đầu  chiếm  75%  CTK  quốc  tế  trên  toàn  

cầu  vào  năm  2019,  ba  khu  vực  đã  đóng  cửa  Quý  1  năm  2023  với  CTK  trên  mức  

2019  (Biểu  đồ  13),  cụ  thể  là  Châu  Á  Thái  Bình  Dương-Bắc  Mỹ  (26,5%  tổng  
số  CTK  quốc  tế  vào  năm  2019) ,  Châu  Âu-Bắc  Mỹ  và  Châu  Á  Thái  Bình  Dương-

Trung  Đông.

hàng  bụng  giảm  xuống  20%  vào  năm  2020  và  duy  trì  ở  mức  thấp  cho  đến  năm  2021,  

trước  khi  phục  hồi  dần  lên  30%  vào  năm  2022  và  36%  vào  Quý  1  năm  2023.

Nhìn  kỹ  hơn  vào  các  CTK  trên  các  tuyến  thương  mại  chính  của  thế  giới,  những  
cơn  gió  ngược  đã  ảnh  hưởng  đến  một  số  thị  trường  nhiều  hơn  các  thị  trường  khác.

Để  so  sánh,  nhu  cầu  vận  chuyển  hàng  hóa  hàng  không  quốc  tế  tại  các  thị  

trường  giữa  Châu  Á  Thái  Bình  Dương,  Châu  Âu  và  trong  Châu  Á  Thái  Bình  

Dương  lần  lượt  đạt  84%  và  78%  so  với  mức  năm  2019.  Tuyến  thương  mại  Châu  Á  

Thái  Bình  Dương-Châu  Âu  chủ  yếu  bị  ảnh  hưởng  bởi  cuộc  chiến  ở  Ukraine,  và  thị  
trường  nội  địa  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  bị  suy  yếu  phần  lớn  do  những  ảnh  

hưởng  còn  sót  lại  của  các  hạn  chế  Covid  ở  Trung  Quốc.

Về  phía  cung,  năng  lực  vận  chuyển  hàng  hóa  do  các  hãng  vận  tải  hành  khách  cung  

cấp  vượt  xa  năng  lực  của  các  hãng  vận  tải  chuyên  dụng  (59%  đến  41%)  

trong  năm  2019,  phản  ánh  sự  thống  trị  của  hoạt  động  hàng  không  hành  khách.  

Tuy  nhiên,  do  hoạt  động  của  máy  bay  chở  khách  giảm  mạnh  trong  đại  dịch  

Covid-19,  tổng  công  suất  vận  chuyển  hàng  hóa  quốc  tế  (ACTK)  đã  giảm  23%  trên  

toàn  cầu.  Để  đáp  lại,  các  hãng  vận  tải  chuyên  dụng  đã  tăng  cường  hoạt  

động  để  bù  đắp  cho  sự  thiếu  hụt  năng  lực  này.  Thị  phần  ACTK  quốc  tế  của  

họ  đã  tăng  lên  khoảng  60%  vào  năm  2020  và  2021,  đáp  ứng  nhu  cầu  vận  chuyển  

hàng  hóa  tăng  cao  trong  thời  kỳ  đại  dịch.  Để  giải  quyết  tình  trạng  

thiếu  năng  lực  nghiêm  trọng,  các  hãng  hàng  không  cũng  đã  giới  thiệu  máy  

bay  chở  khách-chở  hàng  hóa  (gọi  tắt  là  “preighters”)  vào  năm  2020,  sử  dụng  máy  

bay  chở  khách  cho  các  hoạt  động  chỉ  vận  chuyển  hàng  hóa.  Với  khả  năng  

vận  chuyển  hàng  hóa  lớn  hơn  sẽ  hoạt  động  trở  lại  vào  năm  2022  và  trong  quý  đầu  

tiên  của  năm  2023,  tỷ  lệ  năng  lực  vận  tải  quốc  tế  của  các  hãng  vận  tải  

chuyên  dụng  đã  giảm,  trong  khi  vẫn  cao  hơn  mức  trước  đại  dịch.  Do  nhu  cầu  

hành  khách  hàng  không  đang  phục  hồi,  các  dịch  vụ  đặt  trước  đã  bị  loại  bỏ  dần  

vào  năm  2022  và  đầu  năm  2023.

Mặc  dù  công  suất  vận  chuyển  lớn  hơn  xuất  hiện  nhờ  sự  trở  lại  của  máy  

bay  chở  khách  vào  năm  2022  và  Quý  1  năm  2023,  tỷ  trọng  lưu  lượng  hàng  hóa  

hàng  không  quốc  tế  và  công  suất  do  máy  bay  chở  khách  cung  cấp  vẫn  chưa  

phục  hồi  về  mức  trước  Covid  (Biểu  đồ  14).  Về  phía  cầu,  CTK  quốc  tế  được  vận  

chuyển  bằng  máy  bay  chở  hàng  và  máy  bay  chở  khách  chuyên  dụng  đã  được  cân  bằng  

trong  năm  2019.  Do  nhiều  máy  bay  chở  khách  phải  hạ  cánh  trong  thời  kỳ  đại  dịch  

nên  tỷ  trọng  CTK  quốc  tế  được  vận  chuyển  như
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Biểu  đồ  13:  CTK  quốc  tế  theo  khu  vực  tuyến  –  5  khu  vực  tuyến  hàng  đầu  (được  lập  chỉ  mục,  2019  =  100)

Biểu  đồ  14:  Xu  hướng  phục  hồi  không  đồng  đều  về  vận  tải  và  năng  lực  vận  chuyển  hàng  hóa  hàng  không

Lưu  ý:  Thứ  hạng  dựa  trên  tỷ  lệ  khu  vực  tuyến  đường  của  CTK  quốc  tế  toàn  cầu  năm  2019  (%  cổ  phần  được  cung  cấp  trong  ngoặc  đơn)
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Sự  sụt  giảm  gần  đây  về  nhu  cầu  vận  chuyển  hàng  hóa  bằng  đường  hàng  

không  cũng  bị  ảnh  hưởng  bởi  mức  giá  tương  đối  của  vận  chuyển  hàng  hóa  bằng  

đường  hàng  không  so  với  vận  tải  hàng  hóa  bằng  đường  biển  ngày  càng  trở  nên  

kém  thuận  lợi  hơn  đối  với  hàng  hóa  bằng  đường  hàng  không  (Biểu  đồ  15).  Từ  

tháng  12  năm  2020  đến  tháng  4  năm  2022,  sản  lượng  hàng  hóa  hàng  hải  tăng  ba  

chữ  số  hàng  năm,  trong  khi  sản  lượng  hàng  hóa  hàng  không  tăng  ít  hơn  mặc  

dù  vẫn  ở  mức  cao  24%  vào  năm  2021  và  7%  vào  năm  2022.  Tuy  nhiên,  kể  từ  tháng  

5  năm  2022,  giá  vận  chuyển  đường  biển  đã  giảm  nhanh  hơn  đáng  kể  so  với  giá  hàng  hóa  hàng  không.

Đến  tháng  3  năm  2023,  sản  lượng  container  chỉ  cao  hơn  8%  so  với  mức  năm  

2019,  trong  khi  sản  lượng  hàng  hóa  đường  hàng  không  vẫn  cao  hơn  45%  so  với  năm  

2019.  Kết  quả  là  hàng  hóa  đường  hàng  không  đã  mất  đi  lợi  thế  về  giá  tương  đối  

gần  đây  so  với  vận  tải  đường  biển.

Có  1.239  máy  bay  được  giao  trên  toàn  thế  giới  vào  năm  2022,  tăng  19,1%  so  

với  năm  2021.  Phần  lớn  các  chuyến  giao  hàng  vào  năm  2022  và  các  đơn  đặt  hàng  

mới  cho  năm  2023  là  các  máy  bay  phản  lực  thân  hẹp  thế  hệ  mới  sẽ  được  giao  cho  các  

hãng  hàng  không  đăng  ký  tại  ba  thị  trường  hành  khách  chính,  Châu  Á  Thái  Bình  

Dương,  Châu  Âu  và  Bắc  Mỹ.  Các  nhà  sản  xuất  máy  bay  đã  báo  cáo  các  vấn  đề  về  

chuỗi  cung  ứng  sẽ  làm  trì  hoãn  việc  sản  xuất  và  giao  hàng  máy  bay.

Biểu  đồ  15:  Giá  tương  đối  giữa  vận  chuyển  hàng  hóa  bằng  đường  hàng  không  và  đường  biển,  tỷ  lệ  sản  lượng  hàng  hóa  đường  hàng  không  so  với  sản  lượng  hàng  hóa  đường  biển

Nguồn:  Boeing,  IATA  CargoIS,  Freightos  Baltic  Index

Biểu  đồ  16:  Lượng  máy  bay  giao  hàng  theo  khu  vực,  2018-2024  (dự  kiến)

Nguồn:  Tính  bền  vững  và  Kinh  tế  của  IATA,  Nhà  phân  tích  Hạm  đội  Cirium
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LÊN:  Quay  trở  lại  xu  hướng  tiền  coronavirus  nhanh  hơn
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Quan  điểm  dài  hạn  của  chúng  tôi  về  tăng  trưởng  lưu  lượng  hành  
khách  vẫn  không  thay  đổi.  Nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  dự  
kiến  sẽ  tăng  gấp  đôi  vào  năm  2040,  tăng  trưởng  với  tốc  độ  trung  
bình  hàng  năm  là  3,4%.  Hành  khách  từ  điểm  đến  dự  kiến  sẽ  tăng  từ  
khoảng  4  tỷ  vào  năm  2019  lên  chỉ  hơn  8  tỷ  vào  cuối  thời  kỳ  dự  báo  
(Biểu  đồ  17).  Tuy  nhiên,  cán  cân  rủi  ro  vẫn  nghiêng  về  nhược  
điểm.  Điều  này  phản  ánh  kỳ  vọng  của  chúng  tôi  rằng  nhu  cầu  đi  
lại  bằng  đường  hàng  không  sẽ  phải  đối  mặt  với  những  thách  thức  
trong  thời  gian  tới,  bao  gồm  áp  lực  về  chi  phí  hàng  không,  sự  bất  
ổn  về  địa  chính  trị  và  những  trở  ngại  kinh  tế  vĩ  mô  ảnh  hưởng  
đến  thu  nhập  hộ  gia  đình.  Về  lâu  dài,  sự  không  chắc  chắn  xung  
quanh  biến  đổi  khí  hậu  và  chi  phí  liên  quan  đến  quá  trình  chuyển  
đổi  ròng  bằng  0  làm  tăng  mối  lo  ngại  lớn  về  triển  vọng.

Trong  toàn  bộ  phạm  vi  dự  báo,  hành  khách  từ  điểm  đến  dự  kiến  sẽ  
tăng  3,9  tỷ.  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  được  dự  đoán  sẽ  đóng  
góp  hơn  một  nửa  mức  tăng  trưởng  dự  báo,  nhờ  nhân  khẩu  học  thuận  
lợi  và  tăng  trưởng  thu  nhập  hộ  gia  đình.  Các  khu  vực  có  ngành  hàng  
không  phát  triển  tốt  như  Bắc  Mỹ  và  Châu  Âu  sẽ  tiếp  tục  tăng  
trưởng  nhưng  với  tốc  độ  chậm  hơn  so  với  các  khu  vực  khác.

Sự  phát  triển  ở  các  thị  trường  khu  vực  cũng  đã  thúc  đẩy  
chúng  tôi  nâng  cấp  triển  vọng  ngắn  hạn.  Mặc  dù  trước  đây  
chúng  tôi  kỳ  vọng  Bắc  Mỹ  sẽ  là  khu  vực  đầu  tiên  phục  hồi  hoàn  toàn  
như  mức  năm  2019  vào  năm  2023,  nhưng  giờ  đây,  chúng  tôi  
dự  đoán  Châu  Mỹ  Latinh  và  Caribe  cũng  sẽ  phục  hồi  trong  năm  
nay  nhờ  nhu  cầu  quốc  tế  mạnh  mẽ  trong  khu  vực  và  hiệu  quả  hoạt  
động  mạnh  mẽ  của  các  hãng  hàng  không  của  mình  trong  việc  đáp  ứng  
nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  bị  dồn  nén  (Biểu  đồ  18).  
Khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  đã  phục  hồi  với  tốc  độ  chậm  hơn  
so  với  phần  còn  lại  của  thế  giới,  đặc  biệt  là  sau  các  hạn  
chế  đi  lại  kéo  dài  sau  làn  sóng  Omicron  của  khu  vực  vào  năm  
2022.  Khi  các  hạn  chế  đi  lại  được  dỡ  bỏ  trên  toàn  khu  vực  và  đặc  
biệt  là  khi  Trung  Quốc  mở  cửa  trở  lại  vào  đầu  năm  nay ,  sự  phục  
hồi  của  giao  thông  hàng  không  còn  tăng  tốc  hơn  nữa,  đưa  năm  
phục  hồi  dự  kiến  sang  năm  2024  từ  năm  2025.  Ở  các  khu  vực  khác,  
nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  và  phục  hồi  giao  thông  vẫn  ổn  định.
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Năm  phục  
hồi

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  IATA,  Kinh  tế  du  lịch

Biểu  đồ  17:  Hành  khách  hàng  không  toàn  cầu,  tỷ  USD (Bản  phát  hành  tháng  3  năm  2023)

Nguồn:  Kinh  tế  và  Phát  triển  bền  vững  của  IATA,  Kinh  tế  Du  lịch  (bản  phát  hành  tháng  3  năm  2023)

Biểu  đồ  18:  Tổng  lượng  hành  khách  khu  vực,  chỉ  số  mức  2019  =100

Hành  khách  bổ  sung  vào  năm  
2040,  hàng  triệu(2019  -  2040)
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Bất  chấp  biến  động  giá  dầu,  lạm  phát  và  những  thách  thức  địa  chính  
trị  vào  năm  2022,  hiệu  quả  tài  chính  của  ngành  hàng  không  ở  cấp  độ  
toàn  cầu  vẫn  tiếp  tục  phục  hồi  sau  khoản  lỗ  lớn  gần  140  tỷ  USD  vào  
năm  2020.  Thật  vậy,  chúng  tôi  kỳ  vọng  ngành  này  sẽ  trở  lại  trạng  thái  
bình  thường.  vị  thế  lợi  nhuận  ròng  trong  năm  nay;  một  kết  
quả  đáng  chú  ý,  trong  một  khoảng  thời  gian  tương  đối  ngắn.

Để  kết  thúc  năm  2022  tốt  hơn  dự  kiến,  chúng  tôi  bổ  sung  thêm  việc  Trung  Quốc  

mở  cửa  trở  lại  sớm,  điều  này  cùng  nhau  nâng  cao  dự  báo  của  chúng  tôi  cho  năm  2023.

Ở  cấp  độ  toàn  cầu,  ngành  này  dự  kiến  sẽ  tạo  ra  lợi  nhuận  ròng  9,8  
tỷ  USD  trong  năm  nay,  với  tỷ  suất  lợi  nhuận  ròng  khiêm  tốn  1,2%.  Hiệu  
quả  tài  chính  giữa  các  khu  vực  vẫn  khá  khác  nhau  và  tiếp  tục  được  
dẫn  đầu  bởi  Bắc  Mỹ.  Châu  Âu  và  Trung  Đông  dự  kiến  cũng  sẽ  có  lãi  
trong  năm  nay.

Vào  năm  2022,  Bắc  Mỹ,  Châu  Âu  và  Trung  Đông  đã  gây  bất  ngờ  về  hiệu  
quả  hoạt  động  tài  chính.  Tuy  nhiên,  khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  
Dương  bị  ảnh  hưởng  nặng  nề  bởi  lệnh  hạn  chế  đi  lại  kéo  dài.  Ở  cấp  độ  
ngành,  chúng  tôi  hiện  ước  tính  tổng  thiệt  hại  cho  năm  2022  là  
khoảng  3,6  tỷ  USD.
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Biểu  đồ  19:  Lợi  nhuận  hàng  không  toàn  cầu
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Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA
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Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA

Biểu  đồ  20:  Doanh  thu  hàng  không  toàn  cầu
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•  Áp  lực  lạm  phát  giảm  dần  trong  suốt  năm  2023  sau  khi  đạt  đỉnh  vào  
năm  2022.

•  Giá  nhiên  liệu  máy  bay  trung  bình  khoảng  98  USD/thùng  ở•  Tốc  độ  tăng  trưởng  GDP  toàn  cầu  năm  nay  là  2,8%,  nhìn  chung  phù  
hợp  với  tốc  độ  tăng  trưởng  trung  bình  dài  hạn. 2023.  Khoảng  chênh  lệch  chênh  lệch  nhiên  liệu  máy  bay  dự  kiến  sẽ  

thu  hẹp  nhưng  vẫn  cao  hơn  mức  trung  bình  lịch  sử  lâu  dài.

sự  phục  hồi  mạnh  mẽ  ở  thị  trường  Trung  Quốc  và  giả  định  rằng  sẽ  
không  áp  dụng  thêm  lệnh  phong  tỏa  hoặc  hạn  chế  nào  nữa.

tiền  tệ  nhưng  dự  kiến  sẽ  có  xu  hướng  tăng  giá  khi  cuộc  chiến  ở  
châu  Âu  vẫn  tiếp  diễn.

•  Triển  vọng  này  phụ  thuộc  nhiều  vào  việc  tiếp  tục

•  Thị  trường  lao  động  vẫn  mạnh  mẽ  và  tỷ  lệ  thất  nghiệp  đặc  biệt  thấp.  
Cuối  năm  2023,  người  ta  có  thể  thấy  trước  sự  đảo  ngược  xu  
hướng  do  tốc  độ  tăng  trưởng  GDP  chậm  hơn  và  chính  sách  tiền  tệ  
thắt  chặt  hơn.

•  Lãi  suất  danh  nghĩa  chính  sách  tiếp  tục  tăng  nhưng  lãi  suất  thực  tế  
vẫn  ở  mức  thấp.

Trên  toàn  ngành,  tổng  doanh  thu  hàng  không  dự  kiến  sẽ  phục  hồi  lên  
khoảng  96%  mức  trước  Covid  vào  năm  2023.  Doanh  thu  hành  khách  hàng  
không  dự  kiến  đạt  546  tỷ  USD,  xấp  xỉ  90%  so  với  mức  năm  
2019.  Doanh  thu  vận  chuyển  hàng  hóa  có  thể  sẽ  giảm  bớt  phần  nào,  
xuống  còn  140  tỷ  USD,  tuy  nhiên,  con  số  này  vẫn  cao  hơn  khoảng  
40%  so  với  năm  2019.

•  Đồng  USD  gần  đây  đã  giảm  trở  lại  so  với  hầu  hết  các  đồng  tiền  khác
•  Các  giả  định  về  tăng  trưởng  hành  khách  và  đội  tàu  là  hàm  số  

của  tổng  các  giả  định  này.
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Dữ  liệu  thăm  dò  ý  kiến  hành  khách  vào  tháng  5  năm  2023  của  
IATA  ủng  hộ  triển  vọng  lạc  quan  này,  với  41%  du  khách  cho  
biết  họ  dự  kiến  sẽ  đi  du  lịch  nhiều  hơn  trong  12  tháng  tới  
so  với  năm  trước  và  49%  nữa  dự  kiến  sẽ  duy  trì  mức  độ  đi  lại  
như  cũ.  Hơn  nữa,  77%  số  người  được  hỏi  cho  biết  rằng  họ  đã  đi  du  
lịch  nhiều  hoặc  nhiều  hơn  mức  trước  đại  dịch.  Điều  này  cũng  được  
phản  ánh  qua  lượng  đặt  vé  tăng  mạnh  và  tổng  lượng  đặt  vé  trong  nước  
đã  vượt  mức  năm  2019  (Biểu  đồ  22).

Sự  phục  hồi  nhu  cầu  hành  khách  hàng  không  vào  năm  2022  –  
RPK  tăng  khoảng  64%  so  với  cùng  kỳ  năm  ngoái  –  điều  này  
củng  cố  sự  cải  thiện  về  hiệu  quả  tài  chính  trong  năm,  là  sự  xác  
nhận  thêm  về  nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  bị  dồn  nén  mạnh  mẽ.

Bất  chấp  kỳ  vọng  thu  nhập  khả  dụng  của  hộ  gia  đình  chỉ  tăng  ở  
mức  khiêm  tốn,  nếu  có,  vào  năm  2023,  doanh  thu  từ  hành  khách  có  
thể  đạt  546  tỷ  USD  (+27%  từ  năm  2022  và  khoảng  10%  so  với  
năm  2019).  Với  việc  các  hạn  chế  liên  quan  đến  Covid-19  hiện  đã  
được  dỡ  bỏ  ở  tất  cả  các  thị  trường  lớn,  ngành  này  dự  kiến  sẽ  
đạt  khoảng  88%  mức  doanh  thu  từ  số  km  hành  khách  (RPK)  năm  2019  
trong  năm  với  lưu  lượng  truy  cập  sẽ  tăng  dần  trong  năm.

Hiệu  suất  mạnh  mẽ  đặc  biệt  đáng  chú  ý  do  sức  mua  thực  tế  giảm  
nhẹ  ở  nhiều  quốc  gia  vào  năm  2022  so  với  năm  2021  (Biểu  đồ  21).

Hệ  số  tải  hành  khách  trung  bình  có  thể  sẽ  quay  trở  lại  trên  80%  
trong  năm  nay,  hỗ  trợ  hiệu  quả  tài  chính.
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Biểu  đồ  22:  Lượng  đặt  vé  theo  ngày  mua,  so  với  cùng  kỳ  năm  2019,  đường  trung  bình  động  7  ngày

Biểu  đồ  21:  Thu  nhập  khả  dụng  cá  nhân  trung  bình  của  hộ  gia  đình,  USD  thực  tế

Nguồn:  Kinh  tế  Oxford

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  IATA,  DDS
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Tác  động  của  Covid-19  khiến  khả  năng  kết  nối  bị  suy  giảm  đột  
ngột  và  đáng  kể  vào  năm  2020,  với  số  lượng  các  cặp  thành  phố  
riêng  biệt  giảm  hơn  20%  hoặc  gần  5.000  tuyến  đường.

Chỉ  số  kết  nối  IATA  đo  lường  năng  lực  hành  khách  theo  lịch  trình  
được  tính  theo  quy  mô  kinh  tế  tương  đối  của  các  điểm  đến  
được  phục  vụ.  Kết  nối  quốc  tế  đã  phục  hồi  tới  79,4%  mức  trước  đại  
dịch  và  kết  nối  trong  nước  đạt  95,8%.  Những  kết  quả  này  thể  hiện  mức  
tăng  khoảng  10%  so  với  khả  năng  kết  nối  được  thấy  vào  cuối  năm  2022.

Sự  phục  hồi  kể  từ  thời  điểm  đó  diễn  ra  dần  dần  hơn  khi  các  hạn  chế  
đi  lại  được  dỡ  bỏ  và  các  tuyến  đường  được  mở  lại  trên  khắp  thế  
giới.  Bất  chấp  sự  phục  hồi  được  quan  sát  thấy  về  số  lượng  các  
tuyến  đường  trong  thành  phố,  điều  quan  trọng  cần  lưu  ý  là  tần  suất  
trên  các  tuyến  đường  đó  khó  có  thể  được  khôi  phục  ngay  lập  tức  về  
mức  trước  đại  dịch.  Nói  cách  khác,  việc  phục  hồi  công  suất  sẽ  
chậm  hơn  so  với  sự  phục  hồi  về  số  lượng  kết  nối  tuyệt  đối  giữa  các  cặp  thành  phố.

Mô  hình  kết  nối  cũng  đã  bị  thay  đổi  đáng  kể  do  những  hạn  chế  
liên  quan  đến  việc  bay  đến  và  đi  từ  Nga.  Ở  cấp  độ  toàn  cầu,  tác  động  
này  không  đáng  kể,  nhưng  ở  cấp  độ  khu  vực,  đối  với  các  đối  tác  
thương  mại  và  thị  trường  trọng  điểm  cụ  thể,  tác  động  có  thể  đáng  kể  
hơn.  Sau  khi  thị  trường  Trung  Quốc  mở  cửa  trở  lại,  đặc  biệt  là  sự  
phục  hồi  quốc  tế  về  kết  nối  hàng  không  dự  kiến  sẽ  tăng  tốc  
hơn  nữa  trong  suốt  năm  2023.

Vận  tải  hàng  không  là  một  đóng  góp  quan  trọng  cho  sự  phát  triển  
kinh  tế  toàn  cầu.  Sự  kết  nối  giữa  các  quốc  gia  và  thành  phố  tạo  
điều  kiện  cho  dòng  người,  ý  tưởng,  công  nghệ,  hàng  hóa  và  vốn  
(Biểu  đồ  23).
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Bảng  2:  Đóng  góp  kinh  tế  rộng  hơn  của  vận  tải  hàng  không

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA

Biểu  đồ  23:  Chỉ  số  kết  nối  hàng  không  toàn  cầu  của  IATA,  tháng  1  năm  2020  –  tháng  3  năm  2023

Nguồn:  Chỉ  mục  kết  nối  IATA,  sử  dụng  dữ  liệu  từ  OAG
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Ngành  hàng  không  thế  giới 2019  2020  2021  2022e  2023f

Tiếp  tục  đóng  góp  cho  nền  kinh  tế  rộng  lớn  hơn
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Tuy  nhiên,  ở  cấp  độ  khu  vực,  các  nhà  đầu  tư  cổ  phần  ở  Châu  Âu  
và  Bắc  Mỹ  đã  nhận  được  lợi  nhuận  vượt  quá  chi  phí  vốn  trong  

giai  đoạn  2016-2019.  Toàn  bộ  ngành  công  nghiệp  dường  như  cũng  
đang  hướng  tới  một  tương  lai  tài  chính  bền  vững  hơn  vào  
thời  điểm  đó.

Đại  dịch  đã  thay  đổi  tất  cả  những  điều  đó,  khiến  ngành  này  rơi  
vào  tình  trạng  thua  lỗ  kỷ  lục  vào  năm  2020  và  làm  giảm  đáng  kể  
ROIC.  Kể  từ  thời  điểm  thấp  đó,  chúng  tôi  đã  thấy  sự  phục  hồi  
về  hiệu  quả  tài  chính  của  ngành  cũng  như  lưu  lượng  giao  
thông.  Các  kết  quả  tài  chính  gần  đây  cho  thấy  ROIC  đã  quay  trở  
lại  vùng  tích  cực  vào  năm  2022  đối  với  toàn  ngành,  được  thúc  
đẩy  bởi  kết  quả  ở  Bắc  Mỹ  và  Châu  Âu  nói  riêng.

Điều  này  đã  duy  trì  một  khoảng  cách  lớn  giữa  ROIC  và  WACC.

Trong  lịch  sử,  ngành  vận  tải  hàng  không  đã  phải  vật  lộn  để  mang  
lại  lợi  nhuận  mà  các  nhà  đầu  tư  vốn  cổ  phần  mong  đợi  khi  mạo  
hiểm  vốn  của  họ.  Nói  cách  khác,  lợi  tức  trên  vốn  đầu  tư  (ROIC)  
thường  thấp  hơn  chi  phí  vốn  bình  quân  gia  quyền  (WACC).

Điều  này  dự  kiến  sẽ  được  xây  dựng  dựa  trên  hiệu  quả  tài  chính  
được  cải  thiện  trên  tất  cả  các  khu  vực  vào  năm  2023,  với  ROIC  dự  
báo  sẽ  đạt  2,9%.  Tuy  nhiên,  cùng  lúc  đó,  chi  phí  vốn  đã  tăng  lên  
trong  cả  năm  2022  và  2023,  do  lãi  suất  trên  toàn  thế  giới  tăng  
lên  trước  xung  lực  lạm  phát  mạnh.
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Biểu  đồ  24:  Tỷ  suất  lợi  nhuận  trên  vốn  đầu  tư  vào  các  hãng  hàng  không  trên  toàn  cầu,  2008-2023

Bảng  3:  Tóm  tắt  các  số  liệu  tài  chính  quan  trọng
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Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA

Ngành  hàng  không  thế  giới

Nguồn:  Kinh  tế  và  bền  vững  của  IATA

Nhà  cung  cấp  vốn
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Năm  nay  chứng  kiến  giá  dầu  thô  giảm  và  khoảng  cách  chênh  lệch  thu  
hẹp  xuống  khoảng  20  USD/thùng,  quay  trở  lại  mức  cao  hơn  trong  giá  trị  
lịch  sử.  Tuy  nhiên,  chúng  tôi  kỳ  vọng  giá  nhiên  liệu  máy  bay  vào  năm  2023  
sẽ  vẫn  tương  đối  cao,  trung  bình  khoảng  98  USD/thùng,  đảm  bảo  rằng  nhiên  
liệu  vẫn  chiếm  tỷ  trọng  lớn  trong  chi  phí  hàng  không,  gần  như  phù  hợp  
với  chi  phí  lao  động  và  cả  hai  chi  phí  này  chiếm  khoảng  50%  tổng  chi  
phí.

Chiến  tranh  bùng  nổ  ở  châu  Âu  vào  tháng  2/2022  khiến  giá  dầu  tăng  
mạnh.  Giá  nhiên  liệu  máy  bay  phản  lực  vẫn  tiếp  tục  tăng,  vượt  quá  175  
USD/thùng  vào  mùa  hè  năm  2022  và  khiến  chênh  lệch  giữa  giá  nhiên  liệu  
máy  bay  và  giá  dầu  thô  (gọi  là  chênh  lệch  crack)  tăng  lên  trên  60  USD/
thùng.  Tính  chung  cho  năm  2022,  giá  dầu  thô  trung  bình  là  101  USD/
thùng  và  chênh  lệch  crack  trung  bình  là  khoảng  35  USD/thùng.

Như  đã  đề  cập  ở  phần  2,  ở  cấp  độ  toàn  cầu,  tỷ  lệ  thất  nghiệp  nhìn  
chung  ở  mức  thấp  hoặc  gần  mức  thấp  lịch  sử.  Điều  này  đang  góp  phần  gây  
ra  tình  trạng  thiếu  lao  động  và  kỹ  năng  ở  nhiều  quốc  gia  và  trong  nhiều  
ngành  công  nghiệp,  bao  gồm  cả  hàng  không.

Sự  thiếu  hụt  như  vậy  đã  dẫn  đến  sự  gián  đoạn  đáng  kể  trong  giai  đoạn  
cao  điểm  mùa  hè  ở  Bắc  bán  cầu  năm  ngoái.  Trong  khi  tình  hình  đang  
được  cải  thiện,  tình  trạng  thiếu  hụt  thị  trường  lao  động  có  thể  sẽ  
dẫn  đến  sự  gián  đoạn  hơn  nữa  trong  năm  nay.  Thời  gian  dành  cho  việc  
tuyển  dụng,  đào  tạo,  thực  hiện  các  bước  kiểm  tra  an  ninh  cần  thiết  và  các  
yêu  cầu  khác  trước  khi  nhân  viên  “sẵn  sàng  làm  việc”  sẽ  tiếp  tục  đặt  ra  
những  thách  thức  cho  ngành  vào  năm  2023.  Trong  một  số  trường  hợp,  sự  chậm  
trễ  trong  việc  làm  có  thể  đóng  vai  trò  là  hạn  chế  đối  với  khả  năng  
của  hãng  hàng  không  để  đáp  ứng  nhu  cầu  của  hành  khách.  Thị  trường  lao  
động  chặt  chẽ  và  tình  trạng  thiếu  hụt  kỹ  năng  có  thể  góp  phần  làm  tăng  áp  
lực  lên  tiền  lương  ở  một  số  thị  trường  (Bảng  4).
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Hệ  số  tải.  %  tấn  công

Tăng  trưởng  RPK,  %

%  doanh  thu

-9,46

Tăng  trưởng  ASK,  %

2,9%  -50,3%  41,1%  28,6%  16,4%

-1,4

4.1

Lợi  nhuận  ròng  sau  thuế,  tỷ  USD

4,5%  -62,1%  18,5%  51,4%  22,7%

Mỗi  hành  khách,  $

%  doanh  thu

2,7%

65,3%  82,6%  72,6%  71,7%  70,4%

Mỗi  hành  khách.  $

-13,5

-1,8%  -29,9%  -14,6%

4.03

-11,9

4,4%  -53,8%  -6,1%  15,3%  48,5%

Hệ  số  tải  hòa  vốn,  %  ATK

Tăng  trưởng  ASK,  %

-1.1

6,6%  -25,2%

17,4

-1,8%  -77,3%  -31,9%  -10,6%  -3,6%

74,9%  65,2%  66,2%  73,6%  71,6%

Hệ  số  tải.  %  tấn  công

Tăng  trưởng  RPK,  %

4,9

-12.1

16,95  -61,05

%  doanh  thu

-4,84

Tăng  trưởng  RPK,  %

-0,5

HỎI  tăng  trưởng.  %

4,0%  -65,1%  74,6%  45,6%  16,5%

-3,9

Mỗi  hành  khách,  $

2,3%

4,7%  -68,2%  17,0%  84,8%  30,1%

-0,3

67,3%  64,4%  66,6%  68,9%  69,0%

Lợi  nhuận  ròng  sau  thuế.  tỷ  đô  la

Hệ  số  tải  hòa  vốn,  %  ATK

-14,6

5,42  -66,80  -18,45

9,53

4,7%  -62,0%  -12,8%  31,9%  63,0%

Hệ  số  tải,  %  ATK

Hệ  số  tải  hòa  vốn,  %  ATK

-19.27

Tăng  trưởng  RPK,  %

57,8%  66,3%  62,7%  60,1%  60,7%

-4,92

HỎI  tăng  trưởng.  %

%  doanh  thu

55,6%  60,1%  57,0%  64,2%  66,2%

3,5%  -62,3%  29,8%  68,1%  18,8%

-34,5

9.1

Tăng  trưởng  RPK  %

Mỗi  hành  khách,  $

-6,9

-7,2%  -3,9%

-4,38

3,0%  3,7%

-7,0

68,9%  85,5%  70,9%  71,2%  67,3%

Lợi  nhuận  ròng  sau  thuế,  tỷ  USD

Hệ  số  tải  hòa  vốn,  %  ATK

-1,8

Mỗi  hành  khách,  $

11,5

3,0%  -59,0%  37,3%  54,4%  13,5%

3,1%  -41,7%  -11,0%

Hệ  số  tải,  %  ATK

2,86  -50,72

5.1

8,48

Hệ  số  tải  hòa  vốn.  %  tấn  công

Tăng  trưởng  ASK,  %

1,9%  -39,6%  -11,4%  -8,7%  -3,5%

Hệ  số  tải,  %  ATK

-0,8

4,2%  -69,5%  27,5%  101,7%  19,6%

-2,26  -90,02  -40,27  -14,89

64,0%  52,1%  59,2%  64,0%  65,1%

Tăng  trưởng  RPK  %

Mỗi  hành  khách,  $

Lợi  nhuận  ròng  sau  thuế,  tỷ  USD

56,2%  51,4%  53,3%  62,2%  65,0%

6,5

-35,1

%  doanh  thu

Lợi  nhuận  ròng  sau  thuế,  tỷ  USD

-16.19  -13.09

%  doanh  thu

4,36

-1,1%

-0,7

72,3%  63,8%  63,3%  65,2%  64,9%Hệ  số  tải,  %  ATK

-2,67  -39,71

71,3%  82,8%  72,1%  70,6%  68,5%

-2,3

4,2%  -62,5%  40,5%  62,9%  14,2%

Hệ  số  tải  hòa  vốn.  %  tấn  công

Tăng  trưởng  ASK,  %

-44,8

-2,68

Bất  chấp  những  khó  khăn  kinh  tế,  tất  cả  các  khu  vực  đều  có  kết  quả  
tài  chính  được  cải  thiện  vào  năm  2022  so  với  năm  2021  (Bảng  6).  Dựa  
trên  dữ  liệu  mới  nhất  hiện  có,  chúng  tôi  ước  tính  rằng  ba  khu  vực  

đã  tạo  ra  kết  quả  lợi  nhuận  ròng  vào  năm  2022,  dẫn  đầu  là  Bắc  Mỹ.  Sau  
khi  mở  lại  thị  trường  vận  tải  hàng  không  lớn  thứ  hai  thế  giới  –  
Trung  Quốc  –  lợi  nhuận  sẽ  cải  thiện  hơn  nữa  vào  năm  2023  đối  với  toàn  
ngành  và  khu  vực  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  nói  riêng.  Nhìn  chung,  ngành  
này  được  dự  báo  sẽ  có  lãi  trở  lại  vào  năm  2023.  Tất  cả  các  khu  vực  dự  
kiến  sẽ  có  kết  quả  tài  chính  được  cải  thiện  trong  năm  nay  nhưng  không  
phải  tất  cả  đều  mang  lại  lợi  nhuận.

Các  hãng  hàng  không  Châu  Á  Thái  Bình  Dương  đã  có  một  năm  2022  rất  hỗn  
tạp.  Những  hãng  phục  vụ  tại  các  thị  trường  đã  dỡ  bỏ  các  hạn  chế  
của  Covid  trước  đó  thường  hoạt  động  tốt  hơn  các  hãng  tại  các  thị  trường  
(bao  gồm  cả  Trung  Quốc),  nơi  các  lệnh  hạn  chế  phải  được  duy  trì  lâu  
hơn.  Tuy  nhiên,  hiện  tại  tất  cả  các  thị  trường  đã  mở  cửa  trở  lại,  khả  năng  
bắt  kịp  –  cả  về  lưu  lượng  truy  cập  và  hiệu  quả  tài  chính  –  là  rất  đáng  kể.
Dự  kiến  sẽ  có  sự  cải  thiện  mạnh  mẽ  về  hiệu  quả  tài  chính  trong  năm  
nay,  nhưng  nhìn  chung,  khu  vực  này  dự  kiến  sẽ  không  có  lãi  trở  lại  vào  
năm  2023.

hiệu  quả  hoạt  động  của  các  hãng  hàng  không  trong  khu  vực  rất  khác  
nhau;  một  số  đang  hoạt  động  mạnh  mẽ,  trong  khi  một  số  khác  lại  
gặp  khó  khăn  tài  chính  nghiêm  trọng.  Điều  này  một  phần  phản  ánh  
tình  trạng  bất  ổn  về  kinh  tế  và  xã  hội  trong  khu  vực.  Xu  hướng  cải  

thiện  tài  chính  là  rõ  ràng  và  tích  cực,  với  tỷ  suất  lợi  nhuận  ròng  cải  
thiện  từ  -31,9%  vào  năm  2021  lên  ước  tính  -10,6%  vào  năm  2022  và  dự  báo  
-3,6%  vào  năm  2023.

Châu  Âu  kết  thúc  năm  2022  với  kết  quả  hoạt  động  tốt  hơn  mong  
đợi,  bất  chấp  nhiều  vấn  đề  về  năng  lực  và  hạn  chế  về  phía  nguồn  cung,  rõ  
ràng  nhất  là  trong  mùa  du  lịch  hè  cao  điểm.  Các  hãng  hàng  không  châu  Âu  
có  khả  năng  mang  lại  lợi  nhuận  ròng  khoảng  4  tỷ  USD  vào  năm  2022.  Với  
nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  dự  kiến  sẽ  tiếp  tục  tăng  cao  vào  năm  
2023,  lợi  nhuận  ròng  sẽ  tăng  lên  khoảng  5,1  tỷ  USD,  với  biên  độ  2,7%.  
Những  rủi  ro  chính  đối  với  hoạt  động  của  khu  vực  liên  quan  đến  tình  trạng  
bất  ổn  lao  động,  chiến  tranh  ở  Ukraine  và  những  lo  ngại  đang  diễn  ra  
về  triển  vọng  kinh  tế  ở  một  số  quốc  gia  chủ  chốt.

Chi  tiêu  của  người  tiêu  dùng  vẫn  ổn  định,  bất  chấp  áp  lực  về  chi  phí  sinh  
hoạt  và  nhu  cầu  đi  lại  bằng  đường  hàng  không  vẫn  mạnh  mẽ;  nhu  cầu  hành  
khách  hàng  không  được  dự  báo  sẽ  vượt  mức  trước  Covid  (2019)  trong  năm  nay.

Bắc  Mỹ  vẫn  là  khu  vực  nổi  bật  về  hiệu  quả  tài  chính.  Là  thị  trường  
đầu  tiên  có  lãi  trở  lại  vào  năm  2022  (ước  tính  khoảng  9,1  tỷ  
USD),  các  hãng  vận  tải  Bắc  Mỹ  dự  kiến  sẽ  tiếp  tục  phát  huy  hiệu  quả  
này  vào  năm  2023,  mang  lại  lợi  nhuận  ròng  hai  chữ  số  là  11,5  tỷ  USD.

Châu  Mỹ  Latinh  đã  chứng  kiến  sự  cải  thiện  ổn  định  về  hiệu  quả  tài  
chính  kể  từ  năm  2020,  nhưng  dự  kiến  sẽ  chịu  khoản  lỗ  vừa  phải  
khoảng  1,4  tỷ  USD  vào  năm  2023.
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•  Các  biện  pháp  kiềm  chế  lạm  phát  đang  được  thực  hiện  với  tốc  độ  khác  
nhau  ở  các  thị  trường  khác  nhau.  Các  ngân  hàng  trung  ương  
đang  điều  chỉnh  các  mức  lãi  suất  tốt  nhất  để  có  tác  dụng  hạ  nhiệt  
tối  đa  đối  với  lạm  phát  đồng  thời  tránh  khiến  các  nền  kinh  tế  
rơi  vào  suy  thoái.  Việc  thắt  chặt  chính  sách  của  ngân  hàng  
trung  ương  kết  thúc  sớm  hoặc  đạt  đỉnh  thấp  hơn  có  thể  kích  thích  
thị  trường  có  triển  vọng  cuối  năm  tốt  hơn.  Mặt  khác,  thị  trường  lao  
động  mạnh  mẽ  đặc  biệt  có  thể  đồng  nghĩa  với  việc  lãi  suất  chính  
sách  sẽ  cao  hơn  trong  thời  gian  dài  hơn,  có  khả  năng  dẫn  
đến  hoạt  động  kinh  tế  suy  giảm  mạnh  hơn.

•  Chiến  tranh  ở  Ukraine  không  ảnh  hưởng  lớn  đến  lợi  nhuận  của  hầu  hết  
các  hãng  hàng  không.  Chiến  tranh  kết  thúc  sẽ  là  một  

bất  ngờ  tích  cực  rõ  ràng  đối  với  toàn  thế  giới  cũng  như  đối  với  
ngành  công  nghiệp  của  chúng  ta.  Bất  kỳ  sự  leo  thang  tiềm  năng  
nào  cũng  có  thể  có  tác  động  tàn  phá.  Giữa  các  kịch  bản  như  vậy,  
môi  trường  địa  chính  trị  đầy  khó  khăn  đang  đè  nặng  lên  thương  mại  
quốc  tế  và  khiến  triển  vọng  ngành  của  chúng  ta  trở  nên  bất  lợi.

•  Chi  phí  phát  sinh  từ  tác  động  của  biến  đổi  khí  hậu  và  các  hình  thức  
điều  tiết  khác  nhau  có  nhiều  khả  năng  sẽ  tăng  lên.  Cần  lưu  ý  
rằng  ngành  này  đã  phải  trả  thêm  khoảng  300-500  triệu  USD  cho  hóa  
đơn  nhiên  liệu  vào  năm  2022  –  một  năm  thua  lỗ  đối  với  ngành  –  
cho  loại  nhiên  liệu  hàng  không  bền  vững  mà  họ  đã  mua,  và  hãng  
hàng  không  cùng  khách  hàng  của  họ  đã  mua  từng  giọt  nhiên  liệu  đó.  
nhiên  liệu  được  sản  xuất  vào  năm  2022.

www.iata.org/kinh  tế

•  Các  vấn  đề  về  chuỗi  cung  ứng  tiếp  tục  tác  động  đến  thương  mại  và  kinh  
doanh  toàn  cầu.  Các  hãng  hàng  không  đã  bị  ảnh  hưởng  trực  tiếp  bởi  
sự  đứt  gãy  trong  chuỗi  cung  ứng  linh  kiện  máy  bay  mà  cho  đến  
nay  các  nhà  sản  xuất  máy  bay  và  động  cơ  vẫn  chưa  thể  giải  quyết  đầy  đủ.

Môi  trường  kinh  tế  và  địa  chính  trị  có  nhiều  rủi  ro  khác  nhau  đối  với  
triển  vọng.  Với  chỉ  22,4  tỷ  USD  lợi  nhuận  hoạt  động  (2,8%)  nằm  
trong  khoảng  803  tỷ  USD  doanh  thu  và  781  tỷ  USD  chi  phí,  lợi  nhuận  
của  ngành  rất  mong  manh  và  có  thể  bị  ảnh  hưởng  (tích  cực  hoặc  tiêu  cực)  
bởi  một  số  yếu  tố.  Đặc  biệt,  cần  xem  xét  đến:

Điều  này  tác  động  tiêu  cực  đến  việc  cung  cấp  máy  bay  mới  cũng  như  khả  

năng  của  các  hãng  hàng  không  trong  việc  duy  trì  và  triển  khai  đội  bay  
hiện  có.

Trung  Đông  đã  đạt  được  hiệu  quả  tài  chính  mạnh  mẽ  vào  năm  2022,  có  
khả  năng  ghi  nhận  lợi  nhuận  ròng  khoảng  1,4  tỷ  USD  với  tỷ  suất  lợi  
nhuận  2,6%.  Các  hãng  vận  tải  ở  Trung  Đông  đã  nhanh  chóng  xây  
dựng  lại  mạng  lưới  quốc  tế  của  họ  và  sự  phục  hồi  tài  chính  của  khu  vực  
được  hỗ  trợ  nhờ  hệ  số  tải  hành  khách  tăng  đáng  kể  lên  gần  25  điểm  phần  
trăm  vào  năm  2022,  vượt  xa  hiệu  suất  của  các  khu  vực  khác.  Lợi  nhuận  
ròng  khoảng  2,0  tỷ  USD  với  tỷ  suất  lợi  nhuận  3,8%  dự  kiến  vào  năm  2023.

Các  hãng  hàng  không  có  trụ  sở  tại  Châu  Phi  dự  kiến  sẽ  chịu  khoản  lỗ  vừa  
phải  khoảng  484  triệu  USD  vào  năm  2023.  Châu  Phi  vẫn  là  một  thị  

trường  khó  khăn  để  khai  thác  một  hãng  hàng  không,  với  những  thách  thức  
về  kinh  tế,  cơ  sở  hạ  tầng  và  kết  nối  ảnh  hưởng  đến  hiệu  quả  hoạt  
động  của  ngành.  Bất  chấp  những  thách  thức  này,  nhu  cầu  đi  lại  bằng  
đường  hàng  không  vẫn  rất  lớn.  Được  củng  cố  bởi  nhu  cầu  này,  ngành  tiếp  
tục  hướng  tới  lợi  nhuận  sau  sự  gián  đoạn  của  Covid.  Điều  này  có  thể  đạt  
được  sớm  nhất  là  vào  năm  2024.

Rủi  ro

4.  Hiệu  quả  tài  chính  của  hãng  hàng  không23  Triển  vọng  toàn  cầu  về  vận  tải  hàng  không  —  Có  khả  năng  phục  hồi  cao,  kém  bền  vững  hơn

Bạn  có  thể  tìm  thấy  các  điều  khoản  và  điều  kiện  về  việc  sử  dụng  Báo  cáo  kinh  tế  IATA  này  cũng  như  nội  dung  
của  nó  tại:  www.iata.org/kinh  tế-terms.  Bằng  cách  sử  dụng  Báo  cáo  kinh  tế  IATA  này  và  nội  dung  của  nó  theo  
bất  kỳ  cách  nào,  bạn  đồng  ý  rằng  các  Điều  khoản  và  Điều  kiện  của  Báo  cáo  kinh  tế  IATA  áp  dụng  cho  bạn  và  
đồng  ý  tuân  theo  chúng.  Nếu  bạn  không  chấp  nhận  các  Điều  khoản  và  Điều  kiện  này,  vui  lòng  không  sử  dụng  
báo  cáo  này.
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