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PHAN I: TONG QUAN KINH TE VIET NAM 10 THANG PAU NAM 2011
I. Tinh hinh kinh té Viét Nam 10 thang diu nim 2011
1. M6t s6 thanh tich da dat dwgc

Kinh té Viét Nam budc vao niam 2011 trong bdi canh khong thudn 10i ca trong va
ngoai nude. Nhitng yéu kém noi tai tiép tuc duoc boc 1, anh hudng 16n dén su phit trién
va 6n dinh kinh té. Cic can d6i vi mo chua that vimg chéc; hiéu qua dau tu kém; stc
canh tranh ctia nén kinh té, doanh nghiép va san phdm & mic thip; cic doanh nghiép gip
nhiéu khé khan, thiéu vén, thi trudng bi thu hep; hoat dong ctia hé thdng tai chinh — tién
té ¢6 nhiéu rui ro; cdc thi truong tai chinh, chimg khodn, bat dong san tiép tuc trim ling;
sut giam thu nhap gia ting; doi séng nhan dan con nhiéu khé khin. Chit lugng ngudn
nhan lyc thap, thiéu lao dong tay nghé cao; két cAu ha tang kinh té chua dam bao yéu cau
vé phat trién,....

Tuy nhién, sau 10 thang nén kinh té dd c6 chuyén bién theo chiéu hudng tich cuc.
Mot sb chinh sdch nhim kiém ché lam phat va phat trién 6n dinh nén kinh té dd va dang
phat huy tic dung. Céc chinh sach an sinh xa hoi dugc quan tim thudng xuyén, doi song
cta sb dong dan cu tiép tuc duoc cai thién.

Két qua vé phat trién kinh té - x4 hoi 10 thang nim 2011 duoc thé hién & nhiing
di€ém chu yéu sau:

Mot 1, nén kinh té tiép tuc ting trudng, Tang trudng kinh té 10 thdng qua so véi
cung ky nam 2010 dat dugc ¢ cd 3 nhém nganh 16n nhém nganh néng, 1am nghi¢p va
thuy san, nhém nganh cong nghi€p - xay dung, nhém nganh dich vu. Nhém nganh
cong nghiép - xay dung chiém ty trong cao nhét va ting véi tbe do cao nhat trong 3
nhém nganh, tiép tuc 12 dau tau va dong lyc cua ting trudng chung.

Tang trudng c6 xu hudng ting 1én qua cdc quy do nhiéu nguyén nhén sau.

- Vén dau tu thuc hién tir NSNN tinh chung 10 thang dat 149,7 nghin ty dong,

tang 8,6% so v6i cing ky nam 2010. Vén dau tu ciia khu vyuc ngoai nha nudc ting
kha cao (19% trong 9 thang dau nam);

- Thu hit vén FDI tinh chung 10 thdng dat 11,3 ty USD, bang 78,2% cing ky
niam 2010. Vén FDI thyc hién dat 9,1 ty USD, ting 1,1% so véi ciing ky ndm 2010.

- Téng muc béan 1¢ hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung 10 thang udc dat
1.561 nghin ty dong, tang 23,1% so véi ciing ky nam 2010.

- Kim ngach xuét khau hang héa tinh chung 10 thdng dat 78 ty USD, ting
34,6% so v6i cung ky nam 2010. Kim ngach nhap khau 10 thing dat 86,4 ty USD.
Nhap siéu 10 thang dat 8,4 ty USD, bang 11,7% tong kim ngach xuét khau.
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Hai la, tinh hinh gia ca trong thang 10/2011 c6 dau hiéu 6n dinh hon. Chi s6 gid
tiéu dung thang 10/2011 tang 0,36% so vo thang trude. Pay 13 mic ting thap nhat
trong nhitng thang gan day.

Ba la, theo dinh hudng thét chit tai khéa, ting cudng phdi hop hiéu qua giita
chinh sdch tai khéa va chinh séch tién té. Trong d6, thyc hién cit giam dau tu cong
huéng téi muc tiéu 1au dai 13 ning cao hiéu qua cua dau tu cong ciling dat duoc nhiéu
két qua tich cuc.

Trong 6 thang nam 2011, cdc bd, nganh, dia phuong da phan bd 123.029,1 ti dong
v6n NSNN cho 20.529 du 4n. Trong d6, 22.176,6 ti ddng dugc bd tri cho 5.474 du 4n
khoi cong méi va 100.825,5 ti dong cho 15.055 du 4n chuyén tiép. Ca nudc da thuc
hién ngimg khoi cong méi, cit giam, diéu chuyén von ctia 2.103 du 4n voi tong s6 von
1a 6.532,7 ti dong, trong d6 ngimg khoi cong méi 1.206 dy 4n véi sd von cat giam
3.768,5 ti dong; cit giam, diéu chuyén von ciia 897 du 4n vai s6 von 2.764,2 ti dong.

Theo Tong cuc Thng k&, nhitng wdc tinh ban dau vé hiéu qua dau tu sau loat
chinh séch cat giam, dinh hodn, gidn tién do nhiéu du 4n dau tu cong di cho thiy dau
hiéu t&t hon. Néu loai trir yéu t6 gid, khdi lugng dau tu thyc chat 13 giam, trong khi
hiéu qua dau tu thong qua ty 1& dau tu so voi GDP va tc do ting truong GDP c6 sy
cai thién, cu thé, ty 1€ dau tu so véi GDP nam 2010 khoang 45,6%, GDP tang 6,18%,
nghia 1a dé ting 1 dong GDP can dau tu 7,38 dong. Con 6 thang ddu nim 2011, ty 1
dau tu so véi GDP khoang 38,3%, GDP ting 5,57%, nghia 1a chi can dau tu 6,9 dong
dé tao ra 1 dong GDP...

Bén la, viéc thuc hién chinh sdch tién té thit chit da c6 nhitng két qua tich cuc.
Két qua tong phuong tién thanh todn tinh dén ngay 30/8 ting 9,16% so vdi cubi nim
2010, thap hon mic ting 19,87% va 16,41% cua cting ky nam 2009 va 2010; tin dung
dén ngay 30/8 ting 8,85% so v&i cudi nam 2010, thap hon muc ting 16,9% cia ciing
ky nam 2010, bang khoang 50% toc d¢ ting truéng tin dung du kién ca nam 2011
(khoang 15-18%). Piéu nay phit hop v6i muc tiéu kiém soét kiém ché lam phat cua
Chinh phu dat ra.

Co cdu tin dung chuyén hwdng tich cwc: Dén cudi thang 8, tin dung dbi véi linh
vuc san xuat ting 14,79%, trong d6 tin dung nong nghiép, néng thon ting 30,5%; tin
dung xuat khau ting 35,02%; tin dung phi san xuét giam -16,95%, trong d6, du ng
cho vay dé dau tu, kinh doanh chimg khodn giam -43,03%, du no cho vay dé dau tu
kinh doanh bat dong san giam -10,1%, du ng cho vay tiéu ding giam -23,12%.

Thi trwong ngoai héi cé nhiéu cdi thién: Thi trudng ngoai hoi va ty gid bién
dong manh trong hon 3 thiang dau nim nhung da 6n dinh tré lai sau khi NHNN diéu
chinh tang ty gid binh quan li€n ngan hang, gidm bié€n do giao dich cling v6i cic bién
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phép quén 1y thi truong tu do. Thi truong ngoai héi phan mg tich cuc, 6n dinh, phan
anh quy luét cung — cau, ty gid dugc kiém sodt trong bién do cho phép, chénh 1éch ty
gid thi truong chinh thuce va thi truong tu do thu hep, hoat dong thi truong ngoai té
chinh thirc duoc déy manh, cic NHTM céan d6i duoc ngué)n cung ngoai té tur td chirc
kinh té va dan cu, thuc hién bdn ngoai té cho NHNN ting dy trit ngoai héi Nha nudc.
Du trir ngoai t¢ tang tir 7,5 ty USD trong quy 1 1€n khoang 15 ty USD.

Nam la, céc chinh sich an sinh — x38 hdi dugc quan tdm thyc hién. Cung
v6i chiéu hudng tang trudng kinh té, s6 lao dong dang lam viéc trong nén kinh té da
dat 50,6 triéu nguoi, tang gan 1,5 triéu nguoi so voi s6 lao dong binh quan ndm 2010.

2. Nhiing yéu kém ciia kinh té Viét Nam boc 1§ trong 10 thang nam 2011

Tuy dat nhimg két qua tich cuc, nhung nén kinh t& van con nhiéu khé khan,
thach thirc. Nhiing thich thiic ctia Viét Nam xut phét tir nhiéu nguyén nhan, bao gom
ca yéu td bén ngoai (gid hang héa toan ciu, van dé ng cong tai cdc nén kinh té phat
trién,...) va yéu t6 ndi tai dang chd y 12 cic van dé sau:

2.1. Kinh té phdt trién chdm, sirc canh tranh thdp, doanh nghiép gdp khé khén

Tang trudng kinh té cham hon do viéc thuc hién Nghi quyét 11/NQ-CP wu tién 6n
dinh kinh té vi m6, kiém ché lam phat. Bén canh d6, hiéu qua dau tu thap biéu hién qua
hé s6 ICOR ting 1én'.

Mbi truomg kinh doanh & Viét Nam cham duoc cai thién, dan dén strc canh tranh
ctia nén kinh té con rét thap, theo bdo cdo méi nhat cia Ngan hang Thé gidi (WB), Viét
Nam xép thir 98 trén tong s6 183 nudc trong bang xép hang méi trudng kinh doanh
nam 2012, giam 8 bac so véi ndm 2011, do hau hét cdc quy dinh déu khong hodc kém
dugc cdi thién, thim chi con ¢6 xu huéng kém dan. Tut bac manh nhét 1a & linh vuc
ndp thué, giam dén 22 bac xudng vi tri 151. Cdc quy dinh giai quyét viéc mat kha
ning thanh toan ciia DN cuia Viét Nam ciing duoc danh gid 1a dang kém di, thé hién &
viéc tut 12 bac trong bang xép hang, tur vi tri 130 xuéng 142. Tuong ty, cic quy dinh
khéc lién quan dén viéc thanh 14p doanh nghiép, ding ky tai san, tin dung, giao
thuong qua bién gidi, déu dang c6 chiéu huéng kém cai thién.

Nhiing khé khin vé kinh té vi md cling véi mdi trudng kinh doanh cham duogc
cai thién da dan dén sy khé khin rat 16n cua cdc doanh nghiép. Theo Bdo cdo cua
Chinh phu, trong 9 thang dau nim, c6 49.000 doanh nghiép ding hoat dong va giai
thé Trong d6 c6 5.803 doanh nghiép giai thé, nglmg hoat dong 12 11.421 va 31.477

" Ty 18 vbn dé}u tu xa hoi/GDP cta 9 thang nam nay 1a 39,76%, nhung tég do tang GDP dat 5,76%,
tam tinh h¢ s0 ICOR da ¢ muc 6,9 1an trong khi ca nam 2010 chi c6 6,2 1an.
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doanh nghiép di ding ndp thué nhung chwa dang ky giai thé. Nhu vay, s6 doanh
nghiép giai thé va ngimg hoat dong da ting 21,8% so voi cling ky nim ngodi.

Hop 1: Sy khé khan cia cac doanh nghiép

Théng ké ctia Hiép hoi Doanh nghiép nho va vira cho thiy, hién c6 hon 20% trong
téng s6 hon 500.000 doanh nghiép nho va vira trén ca nudc bi phé san; 60% doanh nghiép
nho va vira dang hoat dong giam doanh sd, phai cat giam lao dong; sé con lai hoat dong rat
khé khan. Khé khin dugc nhin thiy rit 16 ¢ nganh dét may, khi 4p luc ting lwong tdi thiéu
tir ngay 1/10 s& khién quy luong ting thém 30-40%, gi4 dién ting 15%, chi phi van tai ting
20%, nuéc xir 1y ting 30%, khién tong chi phi dau vao ting hon 20%. Trong khi d6, don
hang xuat khau vu xuén - he (tir thang 11/2011 dén 4/2012) dang giam sit nghiém trong (tir
50 dén 60%); gid don hang ciing giam ddng ké (tir 5 dén 10% ddi v6i hang gia cong).

Céc doanh nghi¢p xay dung cling trong tinh canh khé khan, béi gid nguyén li€u ting
qud cao (nguyén lidu chiém dén 60% tong chi phi), dan dén da sb cdc cong trinh nhu cao b,
chung cu phai hodn hoic dimg thi cong. Thiam chi, nhiéu nha du tu di hay hop dong, khién
hang nghin lao dong mat viéc 1am.

Dbi véi nganh gd, két qua khao sit cia Trung tam Phan tich va Dy bdo (Vién Khoa
hoc xd hdi Viét Nam) lai cho thiy, doanh nghiép trong linh vuc niy di giam quy mé hoat
dong khoang 30% so voi cung ky ndm ngodi. Trong khi d6, chi phi tai chinh nhu 1ai vay
ngan hang, chi phi nguyén li¢u tang khoang 25%. Cong vdi viée tang luong cho cong nhan,
tong chi phi da ting khoang 30%, nhung don gid xuat khau chi ting 5%, khién nhiéu doanh
nghiép phai ngirng hoat dong dé tranh 15.

Nguon: Tong hop tai lidu

Cdc doanh nghiép phai giai thé 12 do san xuét kinh doanh gdp nhiéu khé khan,
diéu kién nguén von tin dung han hep, d4u ra bi thu hep, dau vao bi siét chat. Lai suét
d3 bat dau giam nhung c¢6 vé chi giam trén “bdo cdo”, thuc té 14i suat ma doanh
nghiép dugc vay van con cao hon nhiéu so véi kha ning chiu dung cua doanh nghiép.
Tinh trang nhiéu doanh nghiép phai thu hep san xut, giam hiéu qua, thAm chi bi thua
16 dang phat di nhiing tin hiéu day lo ngai.

Mot diém can luu y d6 13, chi so ton kho nganh cong nghiép ché bién, ché tao tai
thoi diém 1/9/2011 giam manbh, 1&n t&i 5,5% so véi cung ky nam trudce, va so voi cdch
d6 mot thang thi tham chi giam téi 17,1%. Chi sb ton kho gan ddy da thé hién nhiing
thing tram, thiéu 6n dinh ctia nén kinh té. V& nguyén tic, ton kho ludn ting theo quy
mo san xuat mo rong dé dam bao ty 1& can ddi gitra san xuét va ton kho, déng thoi 1a
6n dinh cung cau giai doan sau d6. V&i mot nén san xuét binh thuong vao thoi diém
hién nay, chi sb ton kho ting khoang 12-15% so véi ciing ky 1a vira. Trudng hop ton
kho ting cao, hay giam thip déu 1a khong tét, bat thudng d6i voi nén kinh té. Néu
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tang cao thi c6 nguy co dinh tr¢ san xuat. Néu thap thi c6 hai van dé: moét 1a khé dam
bdo can doi cung cau lién tyc; hai la bdo hi¢éu mdt s6 nganh cong nghi€p cé thé co
hién tugng doanh nghi€p pha san, rdt von, hay phai chuyén doi linh vuc san xuat.

2.2. Gid ca dién bién phirc tap, lam phdt cé xu hidng gia tang

Chi s gi4 tiéu dung, thang 10 nam 2011 ting 17,05% so vé6i thang 12/2010 va
tang 23,18% so véi ciing ky nam trudc. Pé dat duge muc tiéu Chinh phu dit ra, CPI
tir nay dén cudi nim phai khéng ché ¢ mirc binh quan mdi thdng ting khéng qud
0,5%/thang. Tuy nhién, theo quy ludt gid hang hod, dich vu luén ting cao vao dip cudi
nam, dic biét 12 nhitng thdng gidp tét, ddng thoi véi viée gid nguyén lidu dau vao ting
cao,... 1a nhitng luc can khong d& vuot qua. C6 thé néi, an sb lam phét di 16 dién khi
gid tiéu ding tang cao, khi 14i suat; khi gid vang lién tiép 1ap dinh méi; khi gid ting &
hau hét cdc nhém hang héa, dich vu.... Piéu ding quan tim 13, thoat nhin c6 vé lam
phit ting khong do yéu t tién té, boi toc d6 ting trudng tin dung van thudc loai thap
so voi ciing ky nam trudc va so véi tée do ting theo dinh huéng nam 2010; 14i suit
huy dong va lai suat cho vay van ¢ mic cao,... ma do yéu té chi phi day (gid nguyén,
nhién, vat liéu), hodc ting do yéu t6 thoi vu. Tuy nhién, nhin tong quit, viéc ting gid
tiéu ding véi tbe do cao trong nam 2011 c6 mdt s6 nguyén nhin ddng chi ¥ sau:

Mot 1a, nguyén nhan tién t&: DAy van nguyén nhin co ban gy ra lam phét & Viét
Nam. Trong nhirng nim vira qua, tong tin dung trong nén kinh té ting cao. Hién tai
Viét Nam 12 mot trong nhirng nudc cé ty 1é tong tin dung/GDP cao nhat so voi nhiing
nuéc dang phat trién & Chau A, chi sau Trung Qudc. So véi nhitng nudc ¢6 thu nhap
binh quin dau nguoi xap xi v6i Viét Nam thi ty 1¢ tong tin dung/GDP cua Viét Nam
cao gip 2 — 3 lan. Piéu nay bat ngudn tir md hinh ting trudng va cdch thirc ma Viét
Nam str dung dé dat duogc muc dich ting truong. Ting trudng cua ching ta cho dén
nay chil yéu st dwa vao mé rong dau tw, nhung dau tu nhin chung lai khong hiéu qua,
dau tu cong qud muc, su thién 1éch trong viéc phin bd vén & khu vuc doanh nghiép
va cudi cling viéc theo dudi chinh sich 6n dinh ty gid trong bdi canh lam phat ting
cao lam giam suc canh tranh cua cac doanh nghiép Viét Nam.

Hai 1o, nguyén nhan vé thé ché chinh sach. Viéc NHNN khong cong bd mot cach
r0 rang vé dinh hudng chinh sich tién té va ty gid da tao c6 hoi cho viéc dy dodn
chinh siach mot cich chu quan, thiéu co so, tao tim 1y khong 6n dinh cho cong dong,
doanh nghiép va dén cu. Piéu nay thudng bi loi dung dé diy gid hang héa 1én cao hon
va ky vong lam phét theo d6 cling gia tang.

Su tac nghén dong vén hién nay ciing 12 nguyén nhan quin quan trong lam gia
tang lam phdt. ... Dé tang hiéu qua hoat dong, ngin hang phai tim cdch ting 14i suat dau
ra thong qua nhiéu hinh thicc nhu thu thém phi, 1€ phi,... Di€u nay khién ngan hang
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budc phai chap nhan cap tin dung cho cdc khoan vay c6 rii ro cao nhu bat dong san,
chtng khoan. Ngudn vén lai khong di vao hoat dong san xuat kinh doanh ma chuyén
vao kénh dau co khéng sinh ra gia tri gia ting cho xa hoi. Sy lang phi ngudn vén nay
khién cho chi phi dau vao cta doanh nghiép bi ddi cao, gdy dinh don san xuét.

Ba I, nguyén nhan cau kéo, chi phi ddy. Lam phét & Viét Nam duoc cong huong
bai chi phi day. Gid hang héa thé gidi lién tuc ting, cling véi viée didu chinh gid ctia mot
s mat hang co ban di tao dp luc 1én lam phét. Gid thé gidi tdc dong truc tiép vao lam
phdt ctia Viét Nam thong qua cdu trdc cta nén kinh té, do d6 mé cua nén kinh té Viét
Nam cao. Bén canh d6, cdn can thanh todn lién tuc xau di trong nhiéu nim qua khién cho
d6ng tién bi mat gid so voi USD ciing 12 nguyén nhan din dén su gia tang cia CPL

Tir nhiéu nim nay, tong cau nén kinh té kinh té nuéc ta dd qué lon hon so véi
tong cung duoc biéu hién qua chi tiéu tong dau tu toan x4 hoi va tiéu dung cudi cling
da vuot so voi gid tri san xuét. Trong khi d6, nang suit lao dong qud thap, von dau tu
cho tang trwéng nhiéu 1am cho gid thanh ting qud cao, day gid ban tiép tuc tang.

Bén la, nguyén nhan ky vong lam phét hay 12 lam phat do yéu td tim 1y c¢6 thé
lam cho tinh hinh lam phét trim trong hon.

Nhu vay, dp luc lam phdt ting cao trong nhiing thang con lai 1a rat 16n. Viét Nam
s€ phai d6i mat véi nhitng khé khan gap boi trong cudc chién kiém ché lam phat va 6n
dinh kinh té vi mo.

2.2. Han ché trén thi truong fién té

Bén canh nhiing két qua tich cuc da dat dugc, thi truong tién t& 9 thang dau nam
gap rat nhiéu kho khan, thach thuec.

Mét la, lai sudt huy dong va cho vay ting cao, lwong tin dung cho vay thu hep,
khién kha ning tiép can von vay cua doanh nghiép va ngudi dan rat khé khan. C4 biét
c6 thoi diém 13i suat cho vay 1én dén 27 — 29%/nam va cic khoan vay cho tiéu ding,
linh vyc phi san xuat gan nhu khong thé tiép can.

Trudc cédc bién phdp diéu hanh manh m& cua NHNN tir cudi thdng 8, mot sb
TCTD ha 13i suit d6i voi mot s khoan cho vay san xudt kinh doanh théng thuong
(cho linh vyc ndng nghiép, xuat nhap khau, DNVVN) trong bién do 17-19%/nam.
Tuy nhién, hién khong nhiéu doanh nghiép c6 kha nang tiép can v6i ngudn von vay
nay. Cai thién rd rét nhat 13 tin dung cho vay dugc md rong hon do du dia cho vay
trong hé théng ngan hang con nhiéu so v6i mirc muc tiéu 20% ca ndm ctia NHNN.
Song mit trdi ctia bién phdp ha 1ai suat 1a cdc ngin hang dang d6i mat tinh trang
ngudi giri riit von khoi hé théng, 1am tiang nguy co mat thanh khoan.
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Chinh phu ciing kéu goi cdc ngan hang tiép tuc giam 14i suat cho vay, dic biét
cho 3 dbi twong wu tién 1a khu vuc néng nghiép, nong thon; DN xuat khau; Doanh
nghiép san xuat vira va nho xuéng muc 14%/mam. Tuy nhién trén thyc té sirc ép va xu
huéng ha 13i suét tién VND duong nhu nhat dan, dong nghia véi sy gia ting kha ning
16i hen cuia cdc ngan hang trong viéc dua 1di suat huy dong vé muic nhu Chinh phu chi
dao. Su 16i hen nay do mot sb céc nguyén nhan sau:

- Do nhiéu ngin hang dtng truéc nhu cau huy dong von cao dé dam bao tiéu
chuan an toan von va ty 1€ du trir theo quy dinh, cling nhu dé dadm bao kha nang thanh
khoan va cho vay ddp img nhu cau thi truong trong hoat dong kinh doanh ctia minh.

- Do lam phét thyc té con cao. Lam phdt cao khién mong mubn huong 14i suat
thuc duong cua nguoi gui tien kho duoc dap ing. Pay 1a mot nit that khién nhiém vu
ha nhanh 13i suat VND la bat kha thi, chi it cling 1a trong ca nam 2011.

- Do tic dong trung hda hay kiém téa 1an nhau giira cdc cong cu chinh séch,
cling nhu do chwa du su linh hoat va dong bo cua cdc chinh sich véi ky vong giai quyét
cling mot ldc nhidu muc tiéu, trong d6 c6 nhimg muc tiéu mang tinh dénh d6i. B6 1a
nhiém vu tao thuan loi va tang “tin dung gia ré” voi tiéu chuan an toan tin dung cao,...

Hai la, thanh khodn VND va ngoai té ciia hé théng cdc TCTD gdp nhiéu khé
khan. Thanh khoan VND cing thang trong 4 thdng dau nim va chi duoc cai thién ké
tir ntra cudi thang 5/2011. Song tir cudi thang 8 dén nay tinh trang cing thang lai bat
dau xuét hién, biéu hién & 14i suét lién ngan hang ting cao va hang loat c4c bién phép
hd tro cia NHNN di phai dp dung. Trudc stuc ép nay, NHNN da phai hd trg cic
NHTM nho dang yéu thanh khoan véi cdc bién phdp ting ky han cho vay trén thi
truong mo tir 7 ngdy 1én 14 ngdy, ting von bom rong trén thi trudng mo, duy tri i
sudt lién ngan hang qua dém dudi 13%/nam,...Tang trudng tin dung ngoai té ting cao
dang giy khé khian cho thanh khoan ngoai té cta cdc NH trong nhimng thing cudi
nam. Tinh dén 20/7/2011, ting trudng tin dung bang ngoai té 1én dén trén 24% so voi
cudi nam 2010 va dién bién tiép tuc ting trong thang 8. Cu thé 2 thanh phd 16n tinh
dén 31/8, tang truong du ng VND trén dia ban Ha Noi tdng 6,94%, du ng ngoai té
tang 21,79% so voi cudi ndm 2010; con tai TP.HCM, du no tin dung béng ngoai t& dat
231.200 ti d6ng, chiém 30,7% tong du ng, ting 25,8% so ciing ky. Quy d6i véi ty gid
20.830 dong/USD thi cdc ngan hang ¢ TP.HCM da cho vay khoang 11,089 ti USD.
Tinh trang ting trudng tin dung nhu hién nay dan dén nguy co dp luc cau tin dung dén
ky ddo han cudi ndm nhu kich ban nam 2010.

Thir ba, dp lwc ting ty gid vao dip cudi ndm lai xudt hién. Ké tir thang 8, ty gid
giao dich ctia cic NHTM lién tuc & trang théi kich tran bién do cho phép. Tinh trang
kho6 khan trong mua USD tai cac NH lai tai dién, phi mua ngoai t¢ tai NH lai xuat
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hién véi muc khoang 100VND/USD, ty gida USD trén thi truong tu do chénh I¢ch cao
hon ty gid giao dich trong thi truong chinh thtic, cao nhat ¢ thoi diém mic chénh
1éch 1én t6i gan 200 dong/USD. Nhimng canh bdo trudc ddy vé tinh trang khan hiém
ngoai t¢ va dp luc tang ty gid tr¢ thanh hién thuyc. Pay la kich ban da canh bdo tu
trede khi ma theo quy luat, cudi nam ludn 12 thoi diém doanh nghiép ting manh cau
ngoai té thanh to4n ng, cong thém cic yéu td nhu ting trudng tin dung ngoai té nim
nay qui cao va dién bién cau ngoai t& dé nhap khau vang di khién tinh hinh khan
hiém ngoai té cang thém trim trong.

Thir tu, tinh trang no xdu cia cdc ngdn hang dang gia tang. Tang tr mic 2,16%
cudi nam 2010 dén cudi thang 7 no x4u 1a 3,04%/tong du no cho vay

2.3. Han ché trong viéc cdt giam dau tw cong

Viéc cit giam dau tu cong theo Nghi quyét 11 ctia Chinh phu van con nhiéu han
ché. Theo Bdo cdo ciia Chinh phu ddnh gid vé tinh hinh thuc hién von trdi phiéu chinh
pht ndm 2011, da ¢6 333 du 4n dugc khoi cong moi sai ddi twong, khong thude danh
muc st dung von trai phiéu Chinh phu. Tai bdo cdo ngay 26/9, Chinh phii wdc tong
nhu cau von giai doan 2011 - 2015 1én ti 405.000 ty dong, ting 90.000 ty dong, néu
tinh ca truot gid khoang 500.000 ty dong, ting 185.000 ty dong so véi sd da bdo cédo
Quéc hdi vao cudi nam 2010. Pidu nay cho thay viée td chirc thuc hién Nghi quyét sb
11/NQ-CP con chua thuc hién triét dé.

Trong vi¢c thuc hién cat gidm dau tu cong no6i bat Ién cdc ti€u cyc sau:

Mt la, nhiéu tinh thanh ¢ lach quy dinh: Tong hop s6 liéu tir 63 tinh thanh cho
thiy c6 toi 638 du 4n c6 st dung von ngan sich nhung khong thudc déi tugng dugc
khoi cong méi trong nam 2011 nhung van duogc bd tri 1.763 ty ddong dé thuc hién.
Ngoai ra, ¢6 dén 2000 du 4n khdc st dung vén ctia ngan sich dja phuong khong thudc
d6i twong duoc khoi cong méi trong nam 2011 van chua dugc cat giam. Tham chi,
nhiéu du 4n ddng I8 phai cit giam nhung kho bac nha nudc tai tinh, thanh da tién hanh
giai ngan sém hodc dia phuong cd tinh xin khong cit giam ddi véi céc du 4n da khoi
cong hodc di 1am xong thu tuc dau thau trude ngay 24/2/2011.

Hai la, cét giam dau tu cong con thiéu minh bach: Viéc cét giam du an dau tu
van con thiéu cdc quy dinh, tiéu chi cu thé, thuc chit mdi chi gidn tién do thuc hién
trong ngén han chur chua thyc su loai bé khéi danh muc cdc dy 4n kém hi¢u qua va
khong that su cip bach. Diéu nay cho thdy, cdc du 4n nay hoan toan c6 thé dugc khoi
cong. Bén canh d6 con c6 su diéu chinh muc tiéu, ting quy md va tong mirc dau tu
ctia mot s6 du 4n, tiép tuc 1am ting tong muc dau tu von trai phiéu Chinh phu, vuot
qud kha ning cin d6i vén & mot s bd, nganh, dia phuwong dan dén dy 4n bi dinh tré,
kéo dai do thiéu vén. Cic cin ddi vi mo con rat cang thang, tinh hinh ng céng ngay
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mot ting cao gan sit véi mirc an toan, viéc huy dong, phat hanh trdi phiéu ngay cang
khé khan. Néu tiép tuc dap ung nhu cau von trai phiéu Chinh phu nhu uéc tinh trén
thi s¢€ khong thé can dbi du ngué)n lyc thyc hi¢n, gay bt 6n cho kinh té vi mé, de doa
an ninh tai chinh quc gia.

2.4. Cdc han ché trong viéc kiém sodt nhdp siéu

Nhap siéu giam la mdt tin hiéu tich cyc cho cén can thuong mai dang dugc thu
hep ddng ké. Mimng hon nita, khi méi lo vé mot su bép bénh cia thanh tich nhap siéu,
nhat 12 khi Viét Nam phai nhap khau vang, chua dién ra, it nhat trong thdng nay
Thang 9, Viét Nam da chi khoang 550 triéu USD dé mua Vang Théng trude, con sb
nay khong thap hon bao nhiéu - khoang 466 triéu USD. Con néu tinh tir dau nam, theo
s6 liéu ciia Tong cuc Thong ké, Viét Nam da nhap khau vang tri gia 1,3 ty USD, trong
khi xuat khau dat 2,2 ty USD. Néu loai trir ca xuat va nhap vang, nhap siéu ciing chi ¢
murc 7,7 ty USD, tuong duong 11,4% kim ngach xuit khau. Nhu vay, néu xét ca vé
gid trj tuyét d6i, cling nhu ty 1& nhép siéu so voi xuét khau, néu khéng tinh nguyén do,
ma chi tinh két qua cudi ciing, thi thanh tich kiém ché nhap siéu ciia Viét Nam trong
hién tai 12 ddng ké, nhat 1a so véi xu thé nhép siéu cao trong nhitng nim gan ddy.

Tuy nhién, bén canh thanh tich ddng mimng thi cling hién hitu khong it méi lo. Lo
trede hét boi mot 1y do rat cii, d6 1a nhap siéu nim nay s& khong chi dimg & con sb
trong 10 thdng. Hai thang cubi nim, nhdp khau thudng ting manh, khién nhép siéu
tang cao. Luong trudc nhitng dién bién bat thuong ctia nhap siéu nhiing thang cudi
nam 12 diéu nén duge canh bdo.

Lo hon nita, vi nguyén nhan nhap siéu dugc kiém ché tdt c6 vé khong nim & cot
16i ctia vn dé - d6 1a Viét Nam da thuc hién tdi co cAu nén kinh té, thay vi phu thudc
vao nguyén nhién liéu nhip khdu, nay di chu dong dugc. Nhép siéu giam 1a do xuét
khau tiang da danh, nhung ciing vi nhap khau giam tdc.

S6 liéu théng ké cho thay, néu loai trir nhap khau vang, kim ngach nhap khau
trong thang 9 udc gidm 5% (448 tri¢u USD) so véi thang trude. Trong d6, déang chi y,
nhap khau cta khu vuc cO von dau tu nudc ngoai giam 3% (123 tri¢u USD). Néu loai
trir yéu t6 gid ca, muc ting nhap khau trong 9 thang dau nam chi 14 9,4%, thay vi 27%.

C6 thé néi khi Viét Nam chua giai quyét duoc nhitng nguyén nhén co ban sau thi
van dé nhap siéu van 12 mdi lo thuong tryc. Cac nguyén nhan nay bao gom:

M¢t la, nguyén nhan xuit phéat tir co cdu hang héa xuét nhdp khau “bit cén
xung”. Viét Nam xuat khau chi yéu 1 san pham tho nhu ndng san, nguyén liéu hoic
hang héa thdm dung lao dong... c6 gid tri thdp. Nguoc lai, nhap khau nhimg san
pham c¢6 gid tri cao nhu mdy méc, thiét bi, hang tiéu dung cao cap...
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Hai la, nguyén nhan do nganh c6ng nghi€p phu tr¢ cua Viét Nam chua phat
trién. Khi ma Viét Nam chua thé ty lo duoc nguyén nhién vat liéu, do qud trinh tdi cau
trdc nén kinh té van dang trong budc chay d, thi nhap khau va nhap siéu giam tdc
cling ddng nghia v4i nhap khdu mdy méc, thiét bi, nguyén vat lidu giam tdc. San xuét
xem ching dang thyuc sy gip khé khan, thim chi dinh tré. Va ddy 1a diéu ddng lo, can
dugc canh bdo, nhat 14 trong nhiing thang t&i

Ba I, nguyén nhan hang héa san xuét trong nudc canh tranh kém, chat lugng thap
nhung gi4 lai cao hon 5% - 10% so véi hang nhap khau.

Bon la, tam 1y “vong ngoai” con nang né nén mdt bo phan dan cu cé diéu kién da
ti€u dung “qué tay” nhiéu san pham nhéap khau xa xi nhu xe hoi, dién thoai di dong,
my pham...

Nam la, cong tac diéu hanh xuat nhap khau cua ching ta con yéu kém nén dan
dén nhap siéu. Viét Nam chua xay dung duoc céac rao can thuong mai ¢6 hi¢u qua va
phu hop véi thong 1€ quoc te.

Sdu la, chat luong ctia cic chién lugce phét trién kinh té dai han & cdc cip con
yéu. Hién tugng tranh mua, tranh ban, ty minh hai minh con phé bién. Do quan 1y
long 10 nén nhiéu san pham trong nudc san xuat duge van nhap vé nhu mudi, gao,
trdi cdy, toi, gia cam... Ngoai ra, cong tic du bdo va thong tin con yéu nén nhiéu
nganh roi vao canh “chét do”” nhu phan bén (thira nhung van nhdp), gao phai ban ré. ..

C6 thé néi, nhap siéu kéo dai trong nhiéu niam da lam syt giam ngudn du trir
ngoai héi, ting cong no qubc gia va gdy phd gid dong ndi t&. Tham hut cdn cin ving
lai 16n cung véi tham hut ngan sach cao, ng cong c6 xu hudng tang nhanh s€ 1a nhiing
tré ngai 16n cho sy phdt trién kinh té trong nhitng nim toi day.

2.5. Nhitng khé khdn trong viéc phdt trién nong nghiép — nong thon

Trong 10 thidng dau nam 2011, san xuat ndng nghiép di c6 duoc nhitng két qua
dang khich 1€ va c6 nhi€u dong gbp cho tang trudng kinh t€. Tuy nhién, nhin vao thuc
té, san xuat ndng nghiép van con rat nhiéu nhitng diém han ché. Cu thé:

- Co cau san pham nong nghiép chua phu hop vdi nhu cau thi truong va véi
khai thac st dung c¢6 hi€u qua cdc ngudn tai nguyén dat va nudc cho san xuat. Tinh
phén tan cao, nang suat, chat lugng cay trong, vat nudi con thap.

- Chua hinh thanh dugc céc chudi gid tri ndng san manh va bén vimg. Cic yéu
t6 khach quan va chu quan ddi voi viéce tao dung va phdt trién chudi gid tri ndng san
hang héa con rat so khai, chua hinh thanh ddy du; phd bién tinh trang thiéu co ché
lién két hiru co gifta san xuat ndng nghiép véi ché bién, déng géi va tiéu thy céc loai
ndng san; chinh sach khuyén khich san xuét va tiéu thu nong san chua di manh dé tao
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ra nhitng lién két chit ch& giita ndng dan voi cdc doanh nghiép va céc to chirc kinh
doanh ndong nghiép.

- Chua hinh thanh hé théng kiém soat chat luong nong san va vat tu ndng nghiép
dé tao ra thi truong ndng san va vat tu ndng nghiép lanh manh. Tinh trang con tdn dong
du luong thube bao vé thuc vat, thude khang sinh cdm sir dung trong ndng san hang
héa va tinh trang vat tw ndng nghiép c6 hai, khong cé huéng dan st dung van duoc sir
dung dang ton tai pho bién, gdy ra nhiéu khé khan, birc xdc véi san xuat néng nghiép.

- Nganh cong nghiép phuc vu néng nghiép chwa huéng vao phuc vu cdc nhu cau
vé mdy mdéc, trang thiét bi phit hop, ¢6 ning suat lao dong cao trong ndng nghiép, phan
16n trang thiét bi sau thu hoach, ché bién néng san phai nhap khau véi gid cao va khong
c6 huéng dan sir dung, bao hanh gy nhiéu khé khin cho san xuat néng nghiép.

C6 thé néi, tinh hinh kinh té thé giéi hién nay khong 6n dinh va nhiing nguy co
khung hoang, suy thodi chua bi loai trur tri¢t dé sé tac dong ti€u cuc dén san xuét va
xudt khau hang nong nghiép cua Viét Nam. Vi mic dd6 md clra cao cia san xuét
nong nghiép Viét Nam, bat ky mot bién dong nao trén thi truong thé gisi déu c6 thé
anh huong nhanh va truc tiép dén cdc hoat dong san xuit nong nghiép, nhat 12 cic
nganh c6 san pham xuat khau. Gid nguyén liéu, vat tu dau vao bién dong theo xu
huéng ting manh sé tiép tuc gdy ton that ddi véi san xuat nong nghiép vén da chiu rui
ro cao vé thién tai va dich bénh. Bén canh d6, xu huéng bao hg va that chit céc hang
rao phi thué quan & cdc nudc nhap khau nhu chéng ban phé gid, xay dung hang rao k¥
thuat ngly cang cao va tinh vi tai céc thi truong cé siic mua 16n ciing sé& tiép tuc tic
dong manh ddi voi san xuét va xuit khau ndng san cua Viét Nam.

Mot diém can hét stc luu ¥ hién nay d6 13, ndong dan hién chiém gan 3/4 dan sd
ca nude, ciing tirc 1a chiém gan 3/4 tong sd ngudi tiéu dung ca nudc. nén lam phét cao
d3 1am cho moi ngudi cliing bi kho, trong khi ty trong chi tiéu cho lwong thuc, thuc
pham ctia ngudi ngheo cao gap ddi ctia ngudi gidu, thi lam phét cao s& 1am cho nguoi
ngh&o bi khd hon, trong khi nguoi ngheo séng & ndng thoén chiém téi trén 90% tong
s6 ngudi ngheo cia ca nudc. Nhu vy, xét vé ca hai mit (nguoi tiéu ding va ngudi
tiéu ding ngheo) thi néng dan déu chiém ty trong 16n nhét, nén lam phat cao da lam
cho nong dan cang bi kho. O ddy xuat hién mot cAu héi: gia lwong thuc, thuc pham
tang thi nong dan s& duoc 1oi chir sao lai bi thiét? D6 1a xét vé dau ra, nhung & dau
vao gid vat tu ndng nghiép con ting cao hon. Gid dau ra ting nhu thé, nhung d6 1a gid
cudi cling, béi ngudi ndng dan khong truc tiép ban cho ngudi tiéu diing ma con phai
chia cho thuong 14i, ngudi néng dan chi dugc mot phan nho trong sd d6. Néu vira
duoc mua, vira dugc gid thi méi c6 1oi, con néu duoc gid nhung méat mua thi cé khi
nhiéu noéng dan con kho hon.
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Thuc té d6 dodi hoi Nha nudc phai c6 cic chinh sach vu dii va hd tro can thiét
cho nguoi ndng dan dé dam bao doi song va ti€p tuc duy tri viéc san xuat kinh doanh
trong dicu kién lam phét cao, von tin dung han ché.

2.6. Kho khan trén thi truong lao dong

Nhirng khé khin trong hoat dong san xuat kinh doanh khién doanh nghiép céc
nganh thAm dung lao dong nhu dét may, gd, xay dung... chi hoat dong cam ching da
phan 4nh 15 sy bat 6n vé viéc 1am. Theo khao st nhanh vé doanh nghiép va ngudi lao
dong cua Trung tim Phan tich va Du bdo, phan 16n doanh nghiép déu ting nhu cau
tuyén dung dé phuc vu mia ting ca, hoan thanh don hang, chi tiéu nhimg thing cudi
nam. Tuy nhién, sy on dinh viéc lam va thu nhap trong méot s6 khu vuc chi mang tinh
chét tam thoi, boi doanh nghiép dang phai ddi mat véi rat nhiéu rai ro, nhu chi phi san
Xudt ting qud cao, stc ép “von chét” trong hang ton kho va khé khin vé don hang.

Két qua khao sdt ciia Trung tim Phan tich va Du bdo ciing cho thay, nhiéu doanh
nghiép diang nhu ciu tuyén dung, nhung chil yéu dé bu luong lao dong luin chuyén
gilta cac doanh nghi€p, cac khu vuc, con nhu cau thuc té khong tang. Bén canh do,
khao sit cling cho mot két qua khong lac quan dbi véi lao dong tai cdc lang nghé
truyén thong. Cu thé, tinh dén thang 8/2011, lugng viéc 1am va thu nhap cua lao dong
khu vyc nay da giam 60 - 70% so vdi nam 2010. Doanh thu cia cdc doanh nghi¢p
lang nghé xuit khau hang thu cong my nghé phia Nam dd giam 50%. Nhiéu xudng
nghé ctia doanh nghiép phia Bac da tam dimg san xuat khoang 3/8 thang dau nim dé
tranh ton kho qué cao.

Tir két qua khao sét trén, c6 thé thdy do tic dong cua hai yéu td 1a chinh sdch tién
té va chi phi ting, doanh nghiép phai chiu tic dong kép 1a dau ra giam va chi phi dau
vao tang, khién loi nhun giam, dan tdi viée s& phai giam cau lao dong trong thoi gian
t6i. Cuing v6i d6, ngudi lao dong c6 thé s& phai chiu cd séc kép 1a gid ca sinh hoat ting,
trong khi thoi gian 1am viéc lai giam, tham chi mét viéc 1am, giam thu nhap thuc té.

II. Mot s6 tac dong ciia kinh té thé giéi dén Viét Nam
1. Anh hwéng tir “bao” ng cong

Cudc khung hoang no cong lan rong khong chi de doa cdc nén kinh té My, EU,
Nhat Ban ma con khién nhiéu nudc cé quan hé thuong mai va dau tu véi khu vuc nay,
trong d6 c6 Viét Nam, bi anh hudng.

Dién bién tinh hinh ng céng bt 6n va ting cao cia cdc nudc ndy cé anh hudng
dén Viét Nam trén mot s binh dién chu yéu nhu: viéc thu hut cac luéng von bén
ngodi cho dau tu nhu von ODA, vay tin dung, von FDI... s& bj anh hudng, dan dén
thu nhap tir nudc ngoai giam va c6 thé tiép tuc gy tic dong tidu cuc dbi véi kinh té
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trong nudc, dong thoi thiic ddy gia ting rai ro ddi voi nén kinh té, dic biét 12 cdc khu
vuc doanh nghiép, tai chinh, ngén hang va chirng khoan.

Viéc toe do tang trudng kinh té cta cdc nén kinh té dang ndi trén toan cau va khu vuc
Chau A suy giam dang khién dong vén dau tu bi rit khoi Chéu A do céc nha dau tw mat
tin twdng vé trién vong ctia khu vuc ndy cling s& tdc dong tiéu cuc dén ngudn von FDI vao
Viét Nam va anh hudng tiéu cyc dén thi trudng b phiéu trdi phiéu cta Viét Nam.

Bén canh d6, tinh hinh khé khan cta céc nén kinh té chil chdt trén thé gidi cling
v6i chinh sdch thit chat tai khéa da, dang va s& con tiép tuc 1 yéu td bat loi dbi véi
ngudn von ODA vao Viét Nam trong giai doan téi. Ngoai ra, ngay 20/10/2011, Uy
ban Phit trién thuoc EU d3 cong bd quyét dinh cét giam vién tro dbi v6i cdc nén kinh
té dang ndi nham tap trung wu tién cho cdc nudc ngheo vai sé lugng dang ngay cang
tang trong bdi canh kinh té thé gidi dang ngay cang khé khan. Theo d6, vién trg méi
ciia EU 1a vu tién gidp cdc nudc ngheéo hoan thanh muc tiéu ting trudéng bén vimg,
ddng thoi dam bao rang mdi dong EUR vién tro s& dén duoc tay nhitng nguoi can
nhit. Mic di danh sdch chinh thic s& duogc cong bd vao cubi nim nhung nhiéu kha
nang nguén vién trg ODA cua Viét Nam tir EU ciing s€ bi thu hepz.

2. Anh hwéng tir bién dong gia vang thé gisi

Tir dau thang 7 dén nay, gid vang thé gidi lién tuc ting cao, nguyén nhén 1a do lo
ngai vé cudc khung hoang no cong tai My va chau Au, dic biét 1a viée Standard &
Poor’s ha muc tin nhiém ng c6ng cuia My di khién gid vang thé gidi tir ngay 8/8/2011
tang manh. Cung v&i bién dong cia gid vang thé gidi thi gid vang trong nudc ciing
bién dong manh.

Trung binh, 10 thidng dau ndm 2011, chi s gid vang trong nudc da ting 41,3%
so v6i ciing ky 2010. Trong d6, quy 3/2011 chtng kién mtrc do bién dong manh nhét
cua gia vang trong nudc (Hinh 3).

? Theo 6 6ng Andris Piebalgs, Uy vién Phat trién EU, khong chi vién trg cua EU cho céc cudng qudc
dang ndi (nhu An Do, Trung Qudc) bi cat giam, ma ngudn tai trg ciia khbi nay cho cdc nude ¢ thu
nhép trung binh ciing giam sut.
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Hinh 1: Bién dong cua chi sd gid vang trong nudc 10 thang dau nam 2011

(Bién dong ciia thdng sau so véi thang trudc)
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Nguon: Tac gia tong hop tir website Tong cuc Théng ké, 11/2011
3. TTCK trong nwéc lao doc theo thé gisi

Trong bdi canh TTCK thé giGi sut giam manh, cdc nha dau tu tai TTCK trong nuéc
cling bdn manh c6 phi€u khién chi s6 Vn-Index va HNX-Index mat moc quan trong.

Thi trudng thé gidi giam trong khi thi trudng trong nude khong cé thong tin hd
trg. Thém vao d6, thi trudng con xuat hién thong tin xau d6 1a nguy co v bong béng
bat dong san sau khi hang loat cong ty bat dong san coéng bd két qua kinh doanh 15
trong quy 3 va mot sd cdc doanh nghiép nay di quyét dinh ha gid ban can ho dé cat 16.
Tat ca nhitng diéu nay khién nha dau tu trong nudc cang bi quan. C6 phiéu giam gid
tiép tuc chiém 4p dao trén bang giao dich. Nhém c6 phiéu 16n dua nhau xudng gid. Co
phiéu bi 4p luc ban ra manh khién dong tién vao thi truong cang de dit hon.

4. Riii ro ty gia

Riii ro ty gi 1a kha ndng xay ra ton that vé tri gid clia cdc khoan ng bang ngoai té
trong danh muc ng cong do bién dong ty gid trén thi trudng tai chinh. Nguyén nhin
chu yéu tao nén rui ro vé ty gid 1a do tdc dong cua kinh té thé giéi va khu vuc, bién
dong cua thi truong von quéc té, qud trinh tu do ho4 tai chinh, tién t& va hoi nhap
qudc té, diéu chinh co ché, chinh sich tién té lam thay (101 quy md va nghia vu ng
cong bang ngoai t& quy doi sang dong tién ndi té ctia mdi qudc gia.

Hién tai, trong co cau nudc ngoai ctia Chinh phu tap trung chii yéu vio céc dong
tién chii chdt nhu: ddng yén Nhat Ban chiém khoang 39%, bang SDR khoang 27%,
bang USD khoang 22%, ddng EUR khoang 9%. Vi vay khi c6 sy bién dong ting,
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giam vé ty gid cidc dong tién nay s€ lam tang, gidm du ng va nghia vu trd ng cua
Chinh phu bang dong noi té.

Do tic dong cia ty gid dong yén trong nam 2011 (ty gid déng yén ting tur
1USD=84,12 JPY ngay 31/12/2010 1én 1USD=76,72 JPY hién nay) cung voi viéc
diéu chinh ty gid giita ddng VND so v6i USD vao thang 2/2011 (khoang 9,3%) da
lam cho du n¢ nudc ngoai cua Chinh phu quy USD tang khoang 800 tri¢u USD va
nghia vu tra no nudc ngoai trong ndm 2011 bang déng Viét Nam so véi du todn ting
khoang 2.000 ty dong.

5. Tac dong vé xuit khiu

Bdo cdo Tong quan vé khu vuc Chau A — Thdi Binh Duong thang 10/2011 cua
IMF nhan dinh: Nén kinh té Viét Nam phai ké thira chinh s4ch thdc day ting trudng
kinh té dugc dua ra trudéc d6 nham d6i phé véi nhitng bat on kinh té do tic dong cua
khung hoang toan ciu va trong khu vuc. Thuc té cho thdy, suy giam kinh té tai cdc
nén kinh té chii chét cua thé giéi va khu vie caa My, Nhat Ban, Chau Au va ca Trung
Quéc trong nhiing thang qua dang tiép tuc khién cho thi truong xuat khau cua Viét
Nam bi thu hep.

Ngoai ra, thi trudong xuit khau 16n cua Viét Nam nim nay bi sut giam manh, do
kinh té bi suy thodi, ngudi tiéu ding thit chit chi tiu. Viéc that chit tin dung cua
ngan hang cdc nude da 1am cho khdch hang nhap khau yéu cdu tra chdm hodc nging
dat hang. Dé bao ho san xuét trong nudc, cdc nudc da dyng 1én nhidu hang rao k¥
thuat hon nhu: EU khong gia han Quy ché GSP ddi véi hang da giay xuat khau cua
Viét Nam. Pao luat Nong nghiép 2008 ctia My yéu cau chimg nhan quy trinh san xuét
ché bién c4 tra, ba sa... tir cdc nude xuat khau. Pao luat Lacey cua M¥ kiém sodt chat
hon ngudn gdc san pham gd... Tai EU, Hiép dinh Tang cudng thuc thi Luat Lam
nghiép, quan tri rimg va budn ban gd yéu cau kiém tra tinh hop phdp cua céc 16 hang
thong qua cdc bang chimg gdc.... Bén canh d6, hang xuat khau cta Viét Nam bi canh
tranh ngay cang khdc liét boi hang xuat khau cung loai ctia cdc nudce, do nhiu yéu td
nhu 14i suat vay thap hon.

6. Tac dong ve gia ca

Mot diém can luu ¥ d6 12 trén thé gidi cling dang c6 su bién dong manh cua gid ca
hang héa dic biét 12 nhién liéu va gao. SO liéu théng ké do IMF vira cong bd vao giira
thang 9 cho thdy, sau khi di nhich 1én 1,7% trong thang 7, gi4 nguyén liéu thé gidi néi
chung di ting khd manh 2,5% trong thdng 8. Khong nhing viy, diéu ddng luu ¥ hon
nhiéu chinh 12 & chd, trong khi gi4 ddu mo thé gidi van giam nhe 0,2% trong thang 7 va
cling chi ting nhe 1,1% trong thang 8, thi gid nguyén liéu phi ddu mo thé gidi lién tuc
tang manh 4,8% trong hai thang vira qua. Viéc gid nguyén liéu phi dau mo thé gi6i ting
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nhu vay 1a mot yéu to bat loi rat 16n dbi véi nén kinh té Viét Nam so v6i cling muc ting
ctia gid dau mo thé gidi. Rat don gian béi vi khéi luong nguyén liéu phi dau mé trong “rd
hang hod nhap khau” ctia nudc ta chiing ta ludn ludn 16n gap hai 1an céc san pham xing
dau nhap khau. Diéu nay khong chi ddng nghia véi viée gid nguyén liéu phi diu mo thé
gidi c6 tac dung “khuéch dai” “r6 hang hod NK” clia nudc ta 16n hon, ma quy mdé NK
sOt néng gid ca thé giéi vao thi trudng trong nude ciing 16n hon, cho nén tic dong tiéu
cuc t6i cdc két qua kiém ché lam phat ciing 16n hon.

Cic sb liéu thong ké ciia FAO ciing cho thay, sau khi ting nhe 2,9% trong thing
7, gid luong thuc, thyc pham thé giéi da ting manh 5,1% trong thang 8, dic biét 1a
mirc ting cla riéng gid lwong thue déu cao hon gip 2 1an (6,6% trong thang 7 va
12,6% trong thang 8). C6 thé ndi, tic dong tidu cyc cua né ddi véi cude chién kiém
ché lam phat 1a rat 16n. Viéc gid gao thé gidi ting khién gid gao ¢ khu vuc Pong bang
song Ctru Long 14p tirc ting va kéo theo gid lwong thuc ca nudc ting theo tir cudi
thang 8 dén nay du cho thiy diéu d6.

Mic dil vay, viéc ting trudng tri tré ciia kinh té thé gidi va kinh té khu vuc it nhat
cling da g6p phan tich cuc dén cong cudc chdng lam phét ctia Viét Nam khi n6 da
khién gid ca hang héa thé gidi dang ting cham lai trong vai thidng qua. Do vay, Viét
Nam can tdn dung co hoi nay va két hop v6i nhitng bién phédp, chinh sich hop 1y
nhim giam b6t nguy co lam phét, 6n dinh kinh t& vi mé dé 14y lai niém tin cua cdc
nha dau tu trong va ngoai nudc.

III. Du bao mot s6 chi tiéu kinh té vi mé nim 2011

- Vé ting truong kinh té: Nhimg thang dau nam, ting truong kinh té ctia Viét Nam
cham hon so véi ciing ky ndm truéc do Chinh phit thuc hién Nghi quyét 11/NQ-CP uu
tién kiém ché lam phat, 6n dinh kinh té vi mo, bao dam an sinh xd hoi. Tuy nhién, trong
nhiing thang cudi nam 2011, khi hiéu qua ciia céc chinh sach tién té phat huy tic dung,
lam phat c6 thé dugc khong ché, 1i suat c6 thé giam va diéu nay s& lam giam bét khé
khan cta nén kinh té. Dy bdo GDP niam 2011 s& dat muc 6,12%, trong d6 cong nghiép
va xdy dung 12 6,9% nganh nong, 1am, thity san va dich vu lan luot 12 2,8% va 6,6%.

- Véon dau tw phat trién: Von dau tu phat trién nam 2011 phu thudc nhiéu vio viéc
thyc hién chinh séch cit giam dau tu cong. Trong nhimg thang ddu ndm viéc cat giam da
dat duoc nhidu két qud. Tuy nhién,, trong khi cic bg, nganh thuc hién viéc cat giam dau
tu cong khd nghiém tdc thi nhiéu dja phwong con chan chir, chua thyc hién day du. Udc
tinh tong von dau tu toan xa hoi nam 2011 s& giam so v6i 2010 véi ty trong von dau tu
phat trién trén GDP ¢ mirc 37,3%

- Xudt nhdp khau: Hoat dong xuat nhap khau di cho thay nhiéu tin hiéu kha quan.
Nhap siéu da giam nhe, tuy nhi€én mirc gidm nay chua that bén vitng. Du bdo kim ngach

CIEM, Trung tdm Thong tin — Tw liéu 18



xuat khau 2011 sé& dat 88,1 ty USD, tiang 23% so v6i nam 2010. Kim ngach nhap khau
dat 101,1 ty USD, tawng 20,4% so v6i ndm 2010. Nhap siéu dat 14,2 ty USD chiém
14,76% kim ngach xuat khau.

- Gid cd va lam phdt: Dién bién lam phét nhiing thang cubi nam 2011 khé du dodn
khi gid ca van dang chiu anh hudng cta nhiéu yéu t6 bat 6n nhu bién dong gid ciia mot
s6 mit hang thiét yéu; viéc diéu chinh luong tdi thiéu; bién dong ty gid VND/USD. Dy
béo chi s6 CPJ thang 12/2011 ting khoang 19,7% so véi ciing ky nam 2010.

- Lai sudt va tin dung: Lai suat cho vay hién nay qud cao, vuot qud stic chiu dung
ctia doanh nghiép. Lii suit cao do nhiéu nguyén nhan: lam phét cao, rui ro tin dung, rui
ro thanh khoan ¢ nhiéu ngan hang thuong mai; thi trudng tién t& van hanh chwa hop 1y
khién c4c ludng vén khong duoc khai théng; chinh sich that chat tai khéa, tién té. Tat ca
céc yéu to nay khién cho i suat khé c6 thé giam nhanh trong thoi gian ngan.

- Ty gid: Nho ¢6 nhimg chinh sich vé ty gid kip thoi cua Chinh phii ma giao dich
USD trén thi truong di vao on dinh, giao dich USD trén thi truong den giam manh, thanh
khoan ngoai t& ctia ngan hang di duoc cai thién ddng ké, ty gid thi trudng tu do giam
xudng hodc thap hon so voi cudi ndm 2010. Ngudn cung USD ting, ngudn dy tit ngoai
héi duge cai thién. Tuy nhién, gid vang thé gidi tir dau thang 7 d lién tyc tang gy stc ép
1én ty gid VNB/USD trong nudc. Ngoai ra trong nhitng thdng cudi nim, ty gid chiu stc
ép ctia tham hut thuong mai va nhu cau mua USD tra ng cudi nim ciia cdc doanh nghiép
nén ty gid van dién bién phtic tap va s& anh hudng téi hoat dong xuat nhap khau.

- Thi trwong chitng khodn va thi trieong bat dong san: Thuc hién nghi quyét 11 cta
Chinh pht, NHNN d4 c¢6 nhiing bién phdp cu thé nham giam toc do va ty trong du ng
cho vay dbi véi linh vuc phi san xuét, d3c biét 1a linh vyuc bt dong san va ching khodn.
Trong nhitng thang cubi ndm, khi cdc ngén hang phai dua ra du no trong linh vyc phi san
xuat vé dudi mic 16% tong du no thi cdc thi truong chimg khodn va bat dong san sé& khé
c6 kha ning tang trudng dot bién. Ngoai ra lam phét va 13i suat van & mic cao sé tiép tuc
tao ra 4p luc 1én thi trimg chimg khodn va bat dong san trong 2 thang cubi.

- Doanh nghiép va nguoi tiéu diing:

Doanh nghiép gip khé khan. Nhiéu doanh nghi€p pha1 thu hep hoac san Xuat cam
chimg do 13i vay qud cao, khé tiép can ngudn vén va stic cau thi truong yéu.

Ngudi tidu diing phai that chat chi tiéu do gi ca ting cao, ddc biét 1 gid ca cic hang
héa thiét yéu, cung vdi viée thuc hién chinh sdch binh 6n gia trong thoi gian qua chua dat
dugc két qua nhu mong mudn, khién chat luong song cia ngudi dan bi gidm stit.

IV. Mot s6 dé xuat nham dat muc tiéu phat trién kinh té-xa héi nim 2011
1. Nhiing dé xuat mang tinh chit ngin han
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Theo nhén dinh chung ciia cdc chuyén gia, cdc to chuc trong va ngoai nude, kinh
té Viét Nam 10 thang nim 2011 c6 nhiéu két qua tich cyc. Tuy nhién, kinh té trong
nudc va trén thé giéi nhitng thang tiép theo con nhiéu bién dong bat thuong. Nhiing
rii ro trong nudc chu yéu tap trung vao kha ning néi 1ong chinh sch tién té hodc tai
khoa (hoac ca hai) mot cach voi vang. Viéc ndi long qua sém hodc cho réng chinh
sdch dd duoc ndi 16ng ¢6 thé 1am chéch huéng nhimg nd lyc binh 6n kinh té vi mo,
khién lam phat leo thang tré lai va gdy dp luc voi cén can thanh toan. Nhitng dién
bién nay c6 thé 1am x6i mon 10ong tin ctia ngudi tiéu dung va doanh nghiép, 1am cho
du trir ngoai héi von da thép lai cang eo hep hon. Kinh té vi mo khi mat on dinh s&
ddi hoi cic chinh sich that chit manh hon, va anh hudng xau dén trién vong ting
truong nam sau.

Mot thach thirc quan trong nita 12 nang cao hiéu qua cua nén kinh té va giam bat
nhitng han ché vé cung théng qua cai cdch co cdu, giai quyét nhitng nit thét c¢d chai
vé két ciu ha tang, ngudn nhan luc va cai cich thé ché, nhitng khiém khuyét vé khudn
kho phdp 1y danh cho khu vyc tu nhéan, sy kém hiéu qua va cdc van dé quan 1y doanh
nghiép thudc khu vuc nha nudc, va tinh trang thiéu hut k¥ ning lao déng. Céc chinh
sdch vé co cdu gidp thiic ddy nang suat va cdc hoat dong c6 gid trj gia ting cao 1a chia
khéa dé dat dugc ting trudng tot va mang lai loi ich dén cho nhiéu nguoi dan hon.

Do dé, trong nhirng thang tdi can chi ¥ tdi cdc van dé sau:

Mot la, tiép tuc thuc hién cic bién phdp trong Nghi quyét 11 ctia Chinh phu da
dua ra mot cich triét dé va quyét liét. Piéu quan trong nhat 12 cdc co quan chirc ning
phai duy tri 1ap truong chinh sich viing chic va nhat quédn, va thong tin vé 1ap truong
chinh sdch ctia minh mot céch hiéu qua nhat t6i thi trudng, cho dén khi lam phat giam
r0 rét va du trlr ngoai hoi tang tro lai.

Hai la, kiém sodt chat ché van dé tin dung va nhanh chéng giam 13i suat cho vay
xudng khoang 12%/nam. Mudn vay, ngoai cic giai phap vé chinh sich tién té ciing
phai thay ddi tu duy ngudi gdi tién phai duoc huong 14i sudt duong (14i suat tiét kiém
phai cao hon chi s6 lam phdt); c6 vy méi han ché dugc dong tién chay vao tiéu dung
va ting dong vén 14i suat thap rét vao linh vuc san xuat.

Ba la, thuc hién ddnh gid thuong xuyén hiéu qua ctia cic hoat dong dau tu va san
Xuét ctia céc thanh phan kinh té dé c¢6 nhiing diéu chinh hop 1y, tao ngudn luc thic day
ting trwong manh va bén vimg hon. Kiém sodt chit ché viéc tam Gng von nham tranh
tinh trang ting von tam Gng khong di kem khdi lugng dé tang ty 16 von giai ngan. Tang
cuong nang cao nang luc quan 1y dau tu va ning cao hiéu qua du tu cia khu vyc nha
nudc, theo d6 phai ra sodt lai cic du an dang thuc hién hoac nam trong quy hoach dé
loai bo nhirng du 4n khong dép tng yéu cau. D6i méi cach thire khuyén khich dau tu xa
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héi, bao ddm can do6i hon gitra dau tu cho xuat khau va dau tu cho tiéu dung noi dia;
dong thoi cai thién hon ntra hiéu qua cta dau tu tryc ti€p nudc ngoai.

Bon la, ra sodt va cat giam dau tu cong khong hiéu qua. Kién quyét thu hoi toan
bd s6 vén NSNN di bb tri cho cdc du 4n chwa du tha tuc hodc khoi cong méi khong
ding d6i twong. Tong lwong von thude dién nay 1a 337,6 ty dong. SO vén cit giam s&
dugc bd sung vao quy dy phong ngan sich dia phuong dé b sung cho céc du 4n cap
bach. Chinh phu can ¢6 quy dinh cy thé hon nita dé gitp cdc dia phuong tinh todn cat
giam nhu thé ndo cho ding. Céc bo, nganh can c6 sy chi dong trong viée giai quyét
cdc vuéng mic cua dja phuong. Can day manh tiét kiém chi tiéu cong song song voi
viéc cit giam dau tu cong. Viét Nam dang huy dong t6i 28% GDP vao ngan sich chi
tieu cong trong khi cac nudc trong khu vuc chi dung & mic 15-17%. Thu NSNN du
c6 ting nhung chi khong tiét kiém, chi khéng diing nén chua chii dong duoc NSNN.

Nam la, thic day xuat khau, giam nhap khau va kiém soét nhap siéu.

- Tang cuong nang cao nang lyc cong ngh¢ va nang luc quan 1y cua cac doanh
nghiép trong nudc dé bao dam canh tranh hiéu qua v6i hang héa nhap khau va cc doi
thl canh tranh toan cau, tién t&i khong bi chi phéi ctia doanh nghiép nudc ngoai. Bén
canh d6, tap trung nang cao chat lwong ngudn nhan lyc cho nganh céng nghiép, tao
dong luc chi yéu gép phan thic ddy ting trudng cua nén kinh té.

- Chu dong tham nhap thi truong xuat khau dé tiép tuc d6n dau nhitng co hoi
moi. Xay dung ké hoach bao gém ca co ché, chinh sdch dén to chirc san xuét hang
héa phu hgp véi sttc mua ca ¢ trong nude va nudc ngoai. Chui trong xay dung thuong
hiéu qué)c gia, dac biét 1a ddi voi nhirng mat hang xuét khau c6 thé manh.

- Day nhanh qu4 trinh phat trién cdc nganh coéng nghiép hd trg, tao diéu kién
can thiét ciing nhu budc di quan trong trong dinh hudéng cong nghiép héa - hién dai
héa dat nuéc. Trudc mét can ddy manh phat trién cong nghiép ho tro cho cac linh vuc
san xuat nham giam g1a thanh san pham. D¢ lam tét viéc ndy, can sém c6 co ché va
chinh sich wu dii cu thé cho viéc phat trién cdc nganh céng nghiép hd tro, tir vu dii
phét trién thi trudng dén wu dii vé khoa hoc-cong nghé, ha ting co sd, dao tao ngudn
nhén luc va wu dii vé thué.

Sdu la, tiép tuc diéu hanh tot thi truong tai chinh va thi truong von dé duy tri sy
binh 6n. Kiém soét hé thong phan phdi hang héa, khong dé ting gia bat hop 1y, kién
quyét nghiém tri hanh vi nang gid tuy tién. Pam bao can ddi cung ciu nhitng mit hang
trong yéu nhu xang dau, phan bén, sit thép, gidy in, xi ming, gao, duoc pham, v.v. Cic
bo, nganh, dia phwong thyuc hién nghiém va ting cuong kiém soét, gidm sdt thong tin,
kiém sodt cédc thi trudng ching khoén, tin dung, bat dong san, cong ty tai chinh, tin
dung, bao hiém,. ..
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By la, phat trién manh néng nghiép, kinh t& ndng thon, xa hoi nong thon va doi séng
cua nguoi dan nong thon. T iép tuc thuc hién chién lugc thu mua, du trit, ché bién céc san
pham néng, 1am, thuy san chil yéu. Chu dong phong chdng dich bénh trén ciy trong, vat
nudi; theo ddi sdt dién bién cta dich bénh tai xanh trén lon dé kip thoi c6 phuong dn khong
ché dich hiéu qua. DAy manh chuong trinh néng thén méi; phét trién néng nghiép toan
dién, hiéu qua va bén vimg. Ung dung rong rii khoa hoc cong nghé vao san xuat ndng
nghiép nham ning cao nang suét va chat lugng, sic canh tranh ciia san pham.

2. Nhirng dé xuit gisi phap mang tinh chit dai han

Nén kinh té Viét Nam sau 25 nam d6i mé&i da dat duge nhiéu thanh tyu nhung
cling boc 10 nhitng diém yéu ctia mét md hinh phét trién nhanh theo chiéu rong dwa
trén thAm dung tai nguyén, gia ting dau tu va loi thé nhan cong gid ré. Toc do va
thanh qua dat duoc 1a tét nhung nhitng diém yéu di dan boc 16 va tro nén ddng lo ngai
khi so sdnh véi xu huéng chuyén dong cta thé gi6i va nhitng mo hinh thanh cong dot
phé khic. T d6, nhitng canh bdo, dé xuét vé tii co cAu da duoc nhiéu chuyén gia
kinh té, cic co quan nghién ctru néi dén tir kha 1du nhung van phai nhudng san cho
nhirng lo toan thuong nhat vé lam phat, gid ca... va van chua dugc thuc thi mot cach
thuc chat va manh mé.

Hoi nghi 1an thtr 3 Ban chap hanh Trung wong Pang khéa 11 di dit ra dé ra noi
dung xét va quyét dinh tdi co cAu nén kinh té gin véi d6i méi mé hinh ting trudng.
Cu thé, trong 5 niam t&i s& tap trung vao ba linh vuc quan trong nhét 13 ti ciu tric dau
tu voi trong tm 1a dau tu cong; co cdu lai thi trudng tai chinh véi trong tAm 12 téi cau
tric hé thong ngan hang thuong mai va cic td chuc tai chinh; tdi cdu tric DNNN ma
trong tim 1a cdc tap doan kinh té va tdng cong ty nha nudc. Trong céc chi dao diéu
hanh kinh té 2011, x4y dung ké hoach phat trién 2012 ciing nhu giai doan 2011 -
2015, Chinh phu ciling da nhiéu 14n nhin manh, tiép tuc chinh sach hudng dén muc
tiéu trudc mat chdng lam phat, 6n dinh kinh t& vi md huéng dén muc tiéu dai han 1a
tdi co cau nén kinh té dé d6i méi mé hinh ting truong nham dat duoc dot phd mdi,
thay d6i yéu kém noi tai cia nén kinh té, dam bao phat trién bén ving.

Vi nhitng nhan thirc méi, véi nhimg chi dao va yéu cau quyét liét hon, tdi co cau
s& duoc trién khai thuc chat va manh mé hon. Nhung dé thanh cong va cé hi¢u qua thuc
chat, tdi co cAu can dugc xay dung thanh nhimg chuong trinh hanh dong, cic budc tai
co ciu cho dén nhiing viéc cu thé phai 1am trong timg thoi diém. Cao hon, di kém voi
d6 phai c6 nhiing thang bac danh gid, c6 muc tiéu hudng t6i ro rang dé tat ca cing hanh
dong, thuc thi va dugc kiém tra mot cdch tdt nhat, tranh thém mot 1an bj cham tré.

Tir nhitng ndi dung di trinh bay trén day, xin néu mot s6 kién nghi sau:
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Mot la, tiép can tu duy phdt trién hién dai tir nhitng nha 1anh dao cip cao Trung
wong dén 1anh dao dia phuong, doanh nghiép dé thay dugc tinh cip bach cta d6i méi
tu duy vé mé hinh ting trudng, tao tién dé cho viéc thong nhat hanh dong cua hé
théng t6 chirc Pang, Nha nudc, t chirc x3 hoi va doanh nghiép.

Hai la, co céu lai nén kinh té phai gin v6i d6i méi mé hinh ting trudng theo
huéng nang cao chét luong, hi¢u qua va stic canh tranh; phai dugc thuc hién d@)ng bd
trong tat ca cc nganh, cdc linh vyc trén pham vi ca nudc va timg dia phuong, don vi
co sO trong nhiéu nim.

Ba la, nghién ctru md hinh ting trudng méi, dé tir nay dén hét nam 2011 dé ra ké
hoach thuc hién, h¢ thong giai phédp cai cach toan dién thé che, chinh sach, luat phap,
phuong thitc quan 1y nha nudce thich itmg véi md hinh dé.

Bén la, minh bach hon - khéi ddu dé tdi cdu tric: Tai cAu tric 12 mot céng viée
khong hé d& dang ngay ca khi chi 1a nhimg thay déi trén bé ndi. T4i cdu tric phan cin ban
ctia hé thong (phan chim ciia tang bang) con khé khin hon nhiéu. Piéu kién tién quyét dé
thay d6i hiéu qua 1a can phai 1am cho “phan chim ciia tang bang nhd 1én trén mét nudc”.
Do dd, nang cao tinh minh bach trong hé théng 1a sy khéi dau cho moi thay doi.

2.1. Tdi cdu triic DNNN, trong tam la cdc téng cong ty nha nwde

DNNN & Viét Nam duoc ky vong nhiéu, ciing voi d6 1a sy dau tu vo cling 16m,
nhung hi¢u qua khu vyc nay mang lai 1a khong tuong xting. Ngoai ra, DNNN con 1am
sai 1éch chién luoc hoi nhap kinh té qudc té ciia nén kinh té ciia Viét Nam. DNNN di
that bai trong viéc déng vai trd chi dao trong nhiing linh vuc then chdt ctia nén kinh
té. Do tinh chét s& hitu ctia minh, ching khé c6 duoc doi ngii va co ché quan 1y phi
hop véi thuc tién kinh doanh ddy phirc tap va bién dong. Két qua 1, cdc linh vuc then
chot, mac du duoc dau tu rat nhiéu, lai kém hi¢u qua va lam giam tinh canh tranh cta
nén kinh t&. DNNN ciing 12 noi sinh s6i ctia cdc nhém dic quyén dic loi, tham nhiing
va bon rit tai nguyén qudc gia. Piéu nay da 1am tha hod d6i ngii cdn bd, céng chirc va
anh huong dén long tin ctia dan ching.

Chiém dén 70% von dau tu toan xd hoi, 50% vén dau tu nha nude, 60% tin dung
ctia cic ngan hang thuong mai, 70% ngudén vén ODA nhung theo B6 Ké Hoach va
Pau Tu, DNNN chi déng gép khoang 37%-38% GDP. Hang nim c6 khoang 12%
DNNN 19, trong khi khu virc DN néi chung 12 25%.

Su yéu kém cuia cdc DNNN bit ngudn tir mot sé nguyén nhin co ban sau: Xuat
phit tir dic tht cia DNNN, khong theo dudi muc tiéu tdi da héa loi nhuén nhu DN
thudc céc thanh phan kinh té khac; Co cdu DNNN hoat dong kinh doanh chua hop 1y,
c6 khoang cdch kh4 xa gifta chinh sdch va trién khai thuc hién; Loi thé chinh sach va
hd tro caa cht s& hitu Nha nude 1am gidm dong luc nang cao hiéu qua hoat dong cua
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DNNN; Thi€u co ché kiém tra, gidm sat ¢ hi¢u qua. Co ché danh gid hoat dong cua
DNNN chua c6 tac dung canh bdo va ngan ngura viéc st dung kém hiéu qua von va tai
san nha nudc dau tu.

Chinh vi vdy, viéc tdi co cAu DNNN, nhét 1a cdc tip doan kinh té va tong cong ty
nha nudc, trd nén cip bach hon bao gid hét. Trong thoi gian qua, viéce tdi co cdu DNNN
cling da duogc thuc hién. Tuy nhién, két qua ctia qud trinh co cau lai DNNN dén nay méi
chi dimg ¢ muc do giam sb lugng DNNN nén chwa ¢6 anh hudng rd rét dén co ché phan
bd ngudn luc nha nudc, tai cAu tric nganh nghé va hiéu qua hoat dong cta khu vuc
DNNN. Viéc quan 1y, gidm sat hiéu qua hoat dong ctia DNNN ciing chua tbt.

Do d6, dé viéc tai co cau DNNN dat hiéu qua cao can chid y nhitng di€m sau:

Mt 1o, thuc hién nghiém tic cac quan diém, muc tiéu, nhiém vu va giai phap doi
moi, ning cao hiéu qua doanh nghiép nha nudc duoc xdc dinh trong cdc Nghi quyét
ciia Pang. Kién quyét cham dut tinh trang cdc doan kinh té, tong cong ty nha nudc
dau tu dan trai ra ngodi nganh, linh vuc san xuét, kinh doanh chinh. T4p trung phét
trién DNNN trong nhiing nganh, linh vuc quan trong c6 y nghia then chdt ciia nén
kinh té, cht yéu thudc cdc chuyén nganh kinh té, k¥ thuat lién quan dén két ciu ha
tang kinh té - x4 hoi, dich vu coéng, 6n dinh kinh té vi mo.

Hai la, hoan thién thé ché quan ly DNNN, thuc hién quyén va trach nhiém cua
chu s& hitu nha nudc doéi voi von va tai san nha nudc tai cidc doanh nghiép, bdo dam
cong khai, minh bach vé tai chinh.

Ba la, dat DNNN vao mdi truong canh tranh, can tach biét vai trdo Nha nudc véi
tu cdch 12 chu sé hitu véi tu cdch quan 1y, diéu tiét. C4c bién phdp ctiia Chinh phu phai
gitip DNNN nang cao hiéu qua hoat dong, ning cao ning suit chi khong phai ting loi
nhuin ngin han. Cdc DNNN can phai chiu cdc dp luc canh tranh gidng cdc thanh
phan kinh té khac.

Bon la, cong khai héa, minh bach héa thong tin. Diéu nay s& tao siic ép budc
DNNN phai ting xur theo co ché thi truong.

Nam la, d6i moi quan tri va co ché hoat dong cia DNNN theo huéng chuyén
sang to churc va hoat dong theo mé hinh cong ty c¢b phan, cong ty trach nhiém hitu han
phit hop véi quy dinh ciia Luat doanh nghiép, canh tranh binh dang trén thi truong.
DPbi véi mdi tap doan, tong cong ty nha nudc, can xdy dung dé 4n tdi cu tric va
phuong 4n nhén sy lanh dao chu chét phit hop.

Pay manh cb phan héa DNNN, thu hep tdi da s6 DNNN nim gitt vn 100%.
Khic phuc nhitng nit that can trd qud trinh c6 phan héa doanh nghiép nhu: xdc dinh
gid dat, quy dinh c6 dong chién luge, xdc dinh gid tri doanh nghiép,... Pdi véi céc
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DN ma Nha nuéc can tiép tuc quan 1y, st dung nhu mot cong cu kinh té thi Iya chon
hinh thirc cdng ty ¢ phan, trong d6 Nha nudc nam giir ¢d phan chi phdi. Trong thoi
gian tGi can tiép tuc ra soat cic DNNN dé phan loai va kién quyét sap xép cac DNNN
d3 phan loai, dugc phé duyét nham sém c6 co cdu DN phit hop.

Tuy nhién, d6i véi khu vec DNNN muén cai céch triét dé, can thay dbi quan
diém vai trd then chét cia khu vuc nay. Nha nude khong nén st dung DNNN nhur
mot cong cu diéu tiét vi md, didu tiét thi truong hay thuc hién chinh sich xi hoi.
Ngoai ra, viéc tdi c& cdu DNNN la rat can thiét dé thich ung véi thong 18 qudc té.
Theo cic cam két trong céc khudn khd song phuwong, khu vuc va da phuong, mot sb
nganh van cdon chua mé cta cho nha dau tu nuwdc ngoai, nhat 1 cic nganh dich vu.
Trong d6 c6 rat nhiéu nganh hién do DNNN nam giit. Theo cam két hoi nhap quéc té,
Viét Nam dimg trudc nhiéu thach thirc phai mé cira cdc nganh nay. Mot khi cdc tap
doan xuyén qudc gia dugc phép gia nhép thi trudng, cdc doanh nghiép Viét Nam s&
khong du stirc dé dwong dau véi canh tranh.

2.2. Tdi cau tric dau tu, trong tam la tdi cau tric dau tw cong

Cung véi sy phét trién manh mé cia dat nudc, trong nhitng nim gan diy tong
vén dau tu trong xa hoi cling da lién tuc tang cao. Xét vé co cau, khu vuc kinh té Nha
nudc van chiém ty 16 16n nhét trong téng dau tu x4 hoi, mic du ty trong cua khu vuc
nay da giam tir 59,1% vao nim 2000 xubng con 33,9% niam 2008, thap hon ty trong
ctia khu vuc kinh té ngoai quc doanh, nhung nam 2009 lai ting trd lai mic 40,6% va
trd vé vi trf s6 mot trong co cu von dau tu x3 hoi.

Tuy nhién, co ciu dau tu cong lai khong c6 duge su hop 1y. Pau tu cho cic
nganh thudc linh vyc kinh té chiém t6i 77,1% von dau tu ctia nha nude vao nim 2000
va 2009. Pau tu vao cdc nganh thudc linh vuc x3 hoi, lién quan truc tiép ti phat trién
con nguoi (khoa hoc, gido duc va dao tao, y té va ctru trg x4 hoi, van héa, thé thao,
phuc vu cd nhan va cOng d@)ng) tr 17,6% nam 2000 giam xuéng con 15,2% nam
2009. Xu thé nay 12 biéu hién rd rét chinh sach tap trung dau tu cho kinh té va tiét ché
dau tu cho xi hoi; d6 1a xu thé khong hop quy lut, béi vi mot mit cling véi sy ting
1én ctia muc sdng, cdc nhu cau vé phic loi can phai duoc dam bao & mirc cao hon,
mit khac sy phat trién ctia khoa hoc — cong nghé va xu thé phat trién kinh té tri thirc
doi hoi phai dau tu ngay cang nhiéu hon cho phét trién ngudn luc con nguoi.

Mit khéc, trong 10 ndm vira qua, khoang trén dudi 40% tong sb von dau tu cong
danh cho cdc nganh két ciu ha tang: dién, nudc, vén tai, thong tin. Cong nghiép khai
thic mo chiém 6n dinh khoang 7-9%. Cong nghiép ché bién ting giam that thuong
trong khoang 8-15%. Nong nghiép, 1am nghi¢p va thuy san, mdc du la Iinh vuc hoat
dong cua dai da s6 dan cu, nhung khong dugc Nha nudc chud trong dau tu; biéu hién
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1a ty trong ctia linh vuc nay trong dau tu cong di giam tir 12,2% nam 2000 xudng con
6,7% vao nam 2009.

Mic dit trong chién luoc phat trién dai han c6 dinh hudng phat trién viing va céc
viing kinh té 16n déu c6 quy hoach phat trién kinh té - x3 hoi dai han, nhung trén thuc
té da chua st dung truc tiép cong cu dau tu céng dé thic ddy su phat trién ving theo
nhimg dinh hudng di vach ra. Thim chi ngay ca viéc théng ké vén dau tu di thuc
hién theo viing ciing khong 1am dugc vi cdc du dn khong c6 s liéu tinh theo dia gidi
ving. Chinh vi vdy ma c6 su dau tu chong chéo, tring 1ap & mot sd ving von cé diéu
kién phét trién thuan loi, trong khi & mot sb ving khéc c¢6 diéu kién khé khan thi lai it
dugc dau tu. Tinh trang tinh no ciing cd ging dau tu dé c6 khu cong nghiép, cang
bién, khu d6 thi, khu kinh t& mé... dién ra trong nhimg nim gin dy phan anh, mot
mat, tinh tich cyc chu dong cua dia phuong trong viéc thic déy tang truong kinh té,
nhung mit khéc, lai 12 biéu hién cua viéc thiéu chién lugc dau tu hop 1y theo viing va
sy phat trién c6 tinh cuc bo dia phuong.

Mit khéc, Viéc phan cip dau tu di dan dén nhitng hé qua tiéu cuc. Hién nay tinh
nao cling "v&" sin bay, cang bién, khu céng nghiép, khu du lich, khu d6 thi cao cp,
san golf... C4c tinh ganh dua, tim moi cdch trai tham do ting téc dau tu mot cich
nhanh chéng nhét, linh hoat nhit theo kiéu nguoi ta ¢6 gi, minh ciing phai c¢6 cdi dé.
Nhung cudc chay dua nay lai khong phai dua trén d6i chan cua chinh minh, ma do6i
khi, lai phu thudc vao viéc & trén, Trung wong c6 ha hoi, tiép strc kip hay khong, hay
nira chimg thi dt quang, rdi thanh ra dang do.

Do d6, dé tai co cau dau tu mot cac hi€éu qua can chd y dén nhitng diém sau:

Mot 1o, giam quy mé dau tw, tdi cau triic dau tw ngdn sdch, tang hiéu qua dau tw
ngan sdch, chi lam khi thiee sw can va khi ¢é hiéu qud. Giam quy md dau tu tir NSNN,
tir trén 40% GDP hién nay xudng 35% GDP bang cédch giam thu, giam chi, giam sur
dung von tir ngudn trai phiéu chinh phu, tir dau tu ctua khdi doanh nghiép nha nudc dé
danh vén cho cdc thanh phan kinh té khdc.

Hai la, thay d6i co cdu chi tiéu ngan sdch theo hwéng giam bét chire ndng “nha
nuée kinh doanh” va dong thoi tang cuwong chirc ndng “nha nwedce phiic loi”. Thuc
hién “xa hoi héa” viéc dau tu kinh doanh (BT, BOT, PPP), thay vi “xd hoi héa” viéc
ganh vic cdc chi phi cho phic 1loi c6ng.Chuyén huéng chi tiéu ngan sach nhiéu hon
cho phdc 1oi (gido duc, y té, nha &, an sinh).

Ba la, tdp trung dau tw cong cho kinh té vao mét sé it trong diém, cé tinh dot phd
va lan téa nham nhanh chéng dwa vao sir dung. Tap trung xay dyng dut diém va dong
bd mot s cong trinh két cdu ha tﬁng trong diém; HO tro (trong khuodn kho thé ché
kinh té thi truong) mot $b nganh, 1inh vuc, du &n miii nhon c6 tdc dong lan téa vé mat
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cong nghé; Pao tao ngudn nhan lyc ¢ trinh d6 k¥ thuat cao dé ddp ung nhu cau phat
trién kinh té theo chiéu sau.

Bén la, thay doi thé ché dau tw cong theo huéng dam bdo tinh thong nhdt ciia
chién lwoc phdt trién quoc gia. Tap trung héa cong tic quy hoach dai han, mang tim
chién lugc. Thay ddi co ché phan quyén quyét dinh dau tu phét trién mot cdch phan
tan hién nay; Nang cao chat lugng ctia quy hoach bang cich huy dong sy tham gia
rong rdi ctia d6i ngii khoa hoc, chuyén gia k¥ thuat va moi tang 16p nhan dan; Pam
bao tinh céng khai, minh bach cua cdc quyét dinh dau tu.

Nam 1, ndng cao hiéu qua kinh té, xa héi, bdao vé moi truong cia dau tir cong:
X6a bod co ché bao cip qua dau tu tir ngén sdch cho céc hoat dong kinh doanh cua cdc
DN nha nudc. Sm ban hanh Luat dau tu cong, trong d6 bao ham céc tiéu chuan phép
quy nham dam bao hiéu qua tong hop cta dau tu céng. P6i méi quan 1y dau tu cong
(hoan thién cong tic tham dinh, ddu thau, theo di, gidm sdt, bdo céo).

Tém lai, dé tii co cAu dau tu ma trong tim 12 dau tu cong can tiép tuc ddi moi tu
duy va phuong phdp xdy dung , to chirc thuc hién ké hoach phét trién kinh té - xa hoi
hang nim va 5 nim dé huy dong, phan bd va sir dung ¢ hiéu qua nhat, theo thtr tuy uu
tien hop ly céc nguén lyc cia Nha nudc va xa hoi, ndi lyc va ngoai lyc cho dau tu
phit trién theo quy hoach. Chién lugc quy hoach ké hoach va chinh sdch phai c6 tim
nhin xa, khong b1 tu duy nhiém ky, tu tudng cuc b, bénh thanh tich, chu quan, duy §
chi hay loi ich nhém chi phdi. Quy hoach, ké hoach phit trién kinh té xd hoi hang
nim va 5 ndm 2011 — 2015 phai cu thé héa dugc nhitng muc tiéu, phuong huéng,
nhiém vu do chién lugc phdt trién kinh té - xa hoi dé ra va gén két chat ché véi chién
luge, quy hoach, ké hoach phat trién nganh, linh vic va viing lanh thd phit hop véi
tinh hinh dat nudc va thé gidi trong timg thoi ky.

Trén co s& d6, can khan truong sodt xét, diéu chinh luat phap, chinh sach va co
ché quan 1y dau tu néi chung va dau tu cong néi riéng, dic biét 1a van dé phan cap
quan 1y nha nudc vé thu chi ngan sich va dau tu. Khan truong xdc dinh céc tiéu chi va
ther tu vu tién 1am cin ct dé phé duyét hay tir chdi hodc cit giam cdc dy 4n dau tu,
nhat 12 du 4n dau tu cong. Khic phuc tinh trang phét trién qué nhiéu cic khu kinh té,
khu cong nghi€p, cum cong nghi¢p, khai thach qua murc tai nguyén, khoang san, tinh
trang phé duyét qua nhiéu dy 4n vuot qua kha nang ngué)n luc hién c6, ké hoach dau
tu bi cat khiic ra nhiéu nam, dan dén dau tu dan trai, kéo dai thoi gian thi céng, ng xiy
dung co ban 16n, gdy lang phi, that thodt, hiéu qua thap.

2.3. Co cdu lai thi truong tai chinh véi trong tam 1a tdi cdu triic hé thong ngan
hang thuong mai, cdc to chirc tai chinh
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Téi cAu tric hé théng ngan hang duoc xem mot trong 3 nhiém vu hang dau can
thuc hién dé tdi cu tric nén kinh té. Theo chu trwong dua ra, ciu tric lai hé thong
ngan hang thuong mai va cdc to chire tai chinh theo huéng sdp nhap, hop nhat cic
ngan hang thwong mai, cic t6 chirc tai chinh nhé dé c6 cdc ngan hang thuong mai va
t6 chtrc tai chinh véi quy md 16n, uy tin, hoat déng lanh manh, bao dam tinh thanh
khoan va an toan hé thong. Nhiéu chuyén gia cho rang tdi cdu tric ngan hang 1a viéc
lam tat yéu va cap bach hién nay dé bao vé hé thong ngan hang, ciing ¢ uy tin nganh
va niém tin ca nguoi dan.

V&i mot nén kinh té nhod nhu Viét Nam, sb luong ngan hang dang hoat dong hién
nay dugc xem 1a qud nhiéu. S liéu tir NHNN cho thdy, tinh dén thdng 6-2011, Viét
Nam c6 5 NHTM nha nudc; 1 ngan hang chinh sich xa hoi; 1 ngan hang phat trién;
37 NHTM c6 phan tu nhan; 48 chi nhanh ngan hang nudc ngoai; 5 ngan hang lién
doanh; 5 ngan hang 100% vén nudc ngoai; 48 van phong dai dién ngin hang nudc
ngoai; 18 cong ty tai chinh va 12 cong ty cho thué tai chinh. Ngan hang moc Ién nhu
nam va von diéu 1 nho da dan dén su yéu kém cua hé thong nganh ngan hang.

C6 thé néi, bat ky mot cudc khung hoang tai chinh ndo ciing lién quan dén bén
v6n dé chinh trong nganh ngan hang: (1) chat luong tai san kém; (2) thiéu von tu c6;
(3) gap kho khin vé thanh khoan; va (4) cdc van dé yéu kém vé quan tri doanh nghiép
va quan 1y rai ro. Do d6, Chinh phu dit van dé tdi cdu tric hé thdng ngan hang mot
cdch manh mé va triét dé Idc nay 1a kip thoi, v6i nhitng 1y do sau dy:

Mot la, dw no tang nhanh: Tinh dén 31/12/2010, theo NHNN, téng tai san trong
hé thong ngan hang Viét Nam d 1én toi hon 3,5 triéu ty VND (175 ty USD) va du ng
cho vay & mirc 125 ty USD, twong duong voi 120% GDP cuia nén kinh té (Thdi Lan:
100%, Han Quéc 80%). bay 1a mot mirc n¢ cao bdo dong so voi cung bac hi¢n tai cia
kinh té Viét Nam. Véi téc d6 ting truong tin dung nhanh hon rat nhiéu so véi GDP
(30% nam trong ba nam tir 2008 dén 2010), cdc ngan hang da tao ra mot luong cung
tién cuc ky 16n ra nén kinh té va hau qua 1a lam phét cao. C4c doanh nghiép dugc tiép
can ngudn vén ré trude d6 da dau tu tran lan kém hiu qua va van dé ng xdu dang 1a
van dé thoi sy nhat ctia nganh ngéan hang.

No6i 16ng chinh sdch da lam gia tang canh tranh trong nganh va lam ting gia tri
san pham dich vu cho khéch hang, nhung khéng khuyén khich dugc cdc ngan hang
phit trién mot cich than trong va bén vimg. Cdc ngan hang dd huy dong mot khoi
luong von khong 16 va ting trudng O at hoat dong tin dung trong khi nhiéu ngn hang
moi thanh 14p chua ¢6 di chuyén mén, cdng nghé va nhén su tot dé quan 1y hiéu qua
ngudn von va quan 1y tot rai ro. Nganh ngin hang duoc coi 1a hip din va c6 lai,
nhung theo tinh todn ty suat lgi nhudn trén von chil so hitu trung binh theo s6 liéu
2010 chi c6 12,9%.
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Hai la, ng x4u va ng duédi chuan (Non Performing Loan - NPL) ctua cic ngan
hang Viét Nam theo NHNN & muc 3,1% tong du no tai ngay 30/6/2011, tuong duong
gan 4 ty USD. Tuy nhién, tir thuc té gan ddy vé cic vu v& no tai nhiéu dia phuong thi
du bdo ty 16 NPL sé& gia ting manh. Theo cong bd ciia NHNN, cdc ngin hang Viét
Nam ¢6 12% du ng twong dwong voi hon 12 ty USD nam trong linh vuc bat dong san
va chimg khoén. Day 1a hai nganh bi anh hudong niang né nhat ciia khiing khoang kinh
té. Gia st 1/3 trong sd ndy c6 van dé, thi NPL sé& tang thém 4 ty USD nira.

Néu 4p dung ding chuan myuc qudc té trong viéc ghi nhan No dudi chuan NPL,
thi ty 1€ thyc cua h¢ thong ngan hang Viét Nam trong bdi canh khung hoang kinh té
hién nay la mot an so 16n.

Ba la, mic du nhiéu ngan hang cua Vi¢t Nam da dat muc ty 1€ ddm bao von tu c6
tbi thiéu (Capital Adequacy Ratio - "CAR") trén 8% nhung trén binh dién chung, ty 1€
CAR nay ciing rat khdc nhau giita cdc ngan hang va nhém ngan hang. Quan trong
hon, ty 1& nay s& bi sut giam rat nhanh néu nhu hach todn ding du phong cho cdc
khoan ng NPL. Ly do 1a chét luong tai san suy giam 1am cho chi phi du phong gia
tang, lam an mon lgi nhuan liy ké va tr dé giam von tu c¢6. Theo sb lidu cua
StoxPlus, von chua sd hitu ctia 43 ngan hanh thuong mai (khdng tinh ngan hang phat
trién va 5 ngan hang 100% vbn nudc ngoai) 1a 276 ngan ty dong (khoang 14 ty USD)
vao thoi diém 30/12/2010.

Bén la, lién quan dén van dé thanh khoan, céc dién bién vé cuoc dua lai suat gén
day cta cdc ngin hang da cho thdy nhitng khé khan vé thanh khoan cta hé thong va
n6 da phan 4nh vao muc 14i suat qua dém 1én dén hon 20% trong dau thang 10/2011.
Cdc ngan hang da sin sang tra 14i suit ngan han cao hon 14i suét dai dan va cdc ngén
hang phai huy dong vén bing moi gid dé giai téa tam thdi van dé cang thing vé ludng
tién. Van dé thanh khoan cila hé théng con thé hién & viéc nhidu cdn bo tin dung tai
nhiéu ngin hang ciing dugc giao nhiém vy di tiép thi truc tiép khach hang dé huy
dong von tiét kiém. Rat hiém nhu ¢ Viét Nam, ngudi gui tiét kiém lai duoc "méc ca"
v6i ngan hang vé 14i suat.

V6i nhimg yéu kém cua minh, viéc tién hanh tdi co cau khu vuc ngin hang 1a rat
can thiét. Hién tai, NHNN dang dy thdo nghi dinh budc cic ngan hang c6 von tdi thiéu
5.000 ty vao nam 2012 va 10.000 ty dong vao nam 2015. Néu quy dinh nay dugc ban
hanh, chdc chian nhiéu ngan hang khong thé dép tmg dugc. Day ciing 1 bién phap manh
dé budc cdc ngan hang phai tdi cu trdc, sap nhap dé tré thanh nhitng ngan hang manh.

Nhiéu d4nh gid cho rang s6 ngan hang tai Viét Nam di qué nhiéu so v6i quy mod
cua nén kinh t€ va mot phan cua tai cau tric l1a hgp nhat cac ngan hang nho. Viéc hgp
nhat cidc ngan hang nho 1a can thiét dé tang nang luc canh tranh va tdng hiéu qua hoat
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dong. Nhung muc tiéu quan trong nhét dbi véi hé thong ngan hang Viét Nam hién nay
dé tdi co cdu thanh cong thi can phai xt 1y dugc bdén van dé chinh & trén. Va nhu thé
khong phéan biét bat cr ngan hang 16n hay ngan hang nho, ma cdi chinh 1a phy thuodc
vao viéc danh gid k¥ ludng céc van dé nay & ting ngén hang.

Nhu vay, viéc co cAu lai thi truong tai chinh véi trong tam la tai cAu trdc hé
thong ngan hang thuong mai, cic to chiic tai chinh, can tap trung d6i méi, nang cao
hiéu luc, hiéu qua quan 1y nha nudc ddi véi thi truong chimg khodn, thi truong bat
dong san, thi truong tién té dic biét 1a thi truong vang va ngoai te, khic phuc tinh
trang d6 la héa; kiém sodt chit ch& no cong, ng xau cua doanh nghiép nha nudc, vay
va tra ng nudc ngoai, cdc ngudn vén dau tu nudc ngoai. Ting budc giam ty 18 cung
cAp von cho dau tu va phét trién tir hé thong ngan hang thuong mai; ning cao chét
luong cac hoat dong dich vu ngan hang. Céu trdc lai hé théng ngan hang thuong mai
va cdc to chirc tai chinh theo hudng giam sb lwong; giam nhanh sé lugng ngin hang
va t6 chuc tai chinh yéu kém; sdp nhap, hop nhit cdc ngin hang thuong mai; céc to
chtic tai chinh nho... dé c6 s6 lugng phit hop cic ngan hang thuong mai va td chirc tai
chinh ¢6 quy md va uy tin, hoat dong lanh manh, bdo dam tinh thanh khoan va an
toan hé thong.

PHAN II: TONG QUAN KINH TE THE GIOI 10 THANG PAU NAM 2011

Nén kinh té thé giéi da di qua 10 thang dau nam 2011 véi céc két qua phuc hdi
kinh t& dudi mic ky vong. Hoat dong san xuét, thwong mai va dau tu c6 xu hudng
chitng lai, niém tin ctia nha dau tu va doanh nghiép sut giam. Kinh té thé gidi phuc
hdi dan cham lai tir ddu nam 2011 dén nay va theo ddnh gid ctia cdc chuyén gia thi
kinh té thé giéi dang & trong tinh trang khé khin khong kém nam 2008. Hau hét cdc
dau tau kinh té thé gidi déu gip kho khan: kinh té My suy giam ting truong; kinh té
Nhat Ban van trong tinh trang giam phat kéo dai; ting truong kinh té khu vuc chau
Au dinh tré do khing hoang ng; cic nén kinh t& méi ndi tang trudng cham lai. Nhiing
khé khan nay lai bi cong hudng tir nhitng tic dong ti€u cuc cia cudc khing hoang
chinh tri & Bic Phi, Trung Dong va cdc tham hoa thién tai trén thé gidi. Tat ca da gép
phan v& 1én mot buc tranh kinh té thé giéi day bat 6n va trién vong mit mo.

I. Nhitng diém noi bat
1. Khiing hoéng n¢ cong da va dang dién bién hét sirc phirc tap

Cudc khing hoang ng cong trén thé gidi van dang dién bién hét stc phirc tap,
nghiém trong nhat 12 ¢ chau Au véi hang loat céc nudc ludn trong vong bido dong vé
nguy co ¢ thé v ng, giy d6 vo khdi dong tién chung chau Au (Eurozone). Ty 18 ng
trén GDP ctia cdc nén kinh t& dau tau thé giéi hién rat cao (My 102%, Uc 138%, Y
146%, Dtic 185%, Phép 250%...). Lan dau tién trong lich sir ¢6 nghich 1y 13, nhitng
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nudc c6 nén kinh té phét trién cao nhu Tay Ban Nha, Y (trong nhém 10 nén kinh té
phat trién nhat thé gidi) lai ¢ trong tinh trang can c6 sy tro gilp tai chinh cta cong
dong quéc té, trong d6 c6 nhitng nude c6 trinh d6 phét trién kém hon, thong qua cic
dinh ché tai chinh qubc té. C6 thé néi, khing hoang no céng khu vuc dong tién chung
chiau Au ngay cang tram trong, Hy Lap c6 kha ning v& no budc EU phai ting Quy
ctru trg EFSF 1én 1.000 ty USD, cdc cht no tu nhan chap nhan xod 50% no cho Hy
Lap va du bdo khing hoang no cong khu vyc niy van con dién bién phuc tap, c6
chiéu huéng lan rong va vé 1au dai van rat am dam.

Trong khi d6, tai My, ng cong tiép tuc ting cao budc nude niy phai nang tran no
cong ngay 2/8 dé tranh nguy co v& ng. Bén canh d6, kinh té Nhat Ban phuc hoi yéu
sau tham hoa dong dat doi hoi Chinh phu phai ting cuong huy dong von cho téi thiét
dat nuéc, diéu d6 cé thé thic dy gia ting ng cong ctia Nhat Ban cao.

Khing hoang ng cong da gép phan chim ngdi gy ra nhitng hé luy tiéu cuc trén
thi truong tai chinh qudc té, khién cho hé thdng tai chinh toan cau ludn trong trang
thdi co giat. Cé4c thi truong toan cau dd hing chiu sy ban thdo 6 at cdc tai san day rui
ro, va hién dang c6 nhitng dau hiéu ngay cang ting vé tic dong lan tran toi nén kinh té
thuc. Chi trong quy 3/2011, chi s trén céc thi trudng ching khoan (TTCK) chiu Au
sut 17%, chau A mit 16%, My mat gan 14% (muc giam diém theo quy tdi té nhat ké
tir khiing hoang nam 2008); twong dwong mat gan 10.000 ty USD. Ciing 1an dau tién
mdt loat céc nén kinh té 16n (nhu My, Y, Tay Ban Nha...) va cdc dinh ché tai chinh -
ngan hang c6 uy tin hang dau cua Anh, Nhat Ban, Phép... bi cdc to chirc ddnh gid xép
hang tin dung ddnh tut hang tin nhiém tai chinh chi trong thoi gian ngin. Trong khi
do, trén thi truong tién té, céc déng tién bién dong rit nhanh v&i bién d6 manh. Nhu
ddéng USD c6 xu hudng giam trong sudt nhitng thiang dau nim nhung bat ngd lai ting
manh (chi trong quy 3/2011, déng USD da ting duoc hon 7% so véi céc ngoai té
manh khéc trén thé giéi)

2. Lam phat lién tuc tang cao

Lam phit ting cao da trd thanh théch thirc hang dau cua céc nén kinh té trén thé
gioi. Pén quy 3/2011, hau hét chi s6 CPI cua cdc nude déu vuogt hodc tiém cin muc
tiéu kiém ché lam phat cho ca nam 2011 (CPI My ting gan 4%, EU tang gan 3%, An
Do va Nga ting gan 10%, Trung Qudc ting gan 4%).

Diém ddng chd y 1a gid ca hang héa ting rat cao nhung lai giam dot ngdt véi
bién d6 16n chi trong thoi gian rat ngan. Nhu gid vang ting 40% tir dau nam dén thing
8/2011 nhung sau d6 lai giam gid toi 25% vao thoi diém cudi thang 9/2011. Chénh
1éch gitta mirc cao nhat cua gid dau thoi diém trong quy I dén thoi diém thap nhat dau
thang 10-2011 1én dén 60%.
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Gid ca hang héa va gid tri tién té thay doi nhanh khién cho c4c ludng vén dau tu,
thuong mai toan cau bi xdo tron. Theo WTO, thuong mai toan cau du béo sé& chi tang
6,5% trong nam 2011 (so v6i mtc tang 14,5% nam 2010). Bén canh do, thi truong bét
dong san trén thé gi¢i dang ¢ thoi diém yéu nhat ké tir nam 2009. Gid nha dat tai My
d3 & gan muc ddy cua thoi ky khung hoang, s6 lugng nha bi ngin hang phét mai van
tiép tuc ting. Gid nha dat tai cdc nudc chau Au déu giam, trong d6 tai Anh da bon
thang lién tiép & mirc 4m. Tai Trung Qudc, ké hoach lam diu con sét gid nha dat cia
chinh phti nuéc nay chua c6 két qua khi ma gid bat dong san & hau hét cdc thanh phd
16n ctia nude nay van khong ngumg ting.

3. Gia vang thé gi6i ting cao ky luc

Tiép dién da ting gid vang tir ddu nim, quy 3/2011 chung kién gid vang leo
thang ky luc. Tinh chung ca thdng 8, gid vang qudc té da ting 12%, thang ting cao
nhat ké tir thang 11/2009 téi nay. Gi4 vang thé gidi trong thang 9/2011 di dat dinh
diém, trung binh 1771,88 USD/ounce, thiam chi ¢ thdi diém cao nhét da vot 1én toi
1895,00 USD/ounce. Tinh tir dau thang 8 t&i thoi diém trung tuan thang 9, gid vang
d3 tang khoang 18% va ting téi 35% néu tinh tir dau ndm 2011. Cudc dua tim kiém
vang nhu nguoén duy trit tién té an toan nhat trén thé gidi s& van quyét liét va chua c6
dau hiéu nging lai.

Sau khi My bi S&P ha Xép hang tin nhiém ng, cong thém ndi lo vé cudc khung
hoang no céng chau Au c6 dién bién xau di, gid vang trén thi truong thé gidi ciing lién
tiép lap ky luc. Lo ngai thi truong s& roi vio vong xody ban loan méi, gidi dau tu thdo
chay khoi cdc kénh mang tinh rai ro nhu cb phiéu, trdi phiéu, dong dola va lao dén
nhiing noi ho cho la an toan, hodc chi it lIa kém rui ro hon nhu vang va cac kim loai
quy khdc, khién gid vang ting vot.

Ngoai ra, tin don vé viéc Phap s& nbi g6t My rét hang tin nhiém cong thém cong
bb cia FED vé viéc tiép tuc duy tri 14i suat siéu thap (0%-0,25%) dén giira nam 2013
nhim kich thich san xuat da dy gidi dau tu di tim kiém mot kénh hiéu qua va an toan
hon d6 1a vang. Piéu nay di khién gid vang 1ap dinh cao méi trong quy 3/2011. Mirc
gid ky luc cua vang dugc xdc lap hom 23/8 1én trén 1.900 USD/ounce, nhung chi
trong hai ngay sau d6, gid vang loai nay da trugt gin 6%, muc giam theo ngay tham
hai nhat ké tir thang 3/2008 tdi nay.
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Hinh 2: Gia vang thé giéi 10 thiang dau ndm 2011
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Nguoén: Tong hop cua tac gia tu dir liéu cia www.kitco.com

4. Thi trudong chirng khoan trén khip thé giéi giam diém sau

Pau thang 8/2011, viéc My dat dugc thoa thuan ning mirc trin ng cong, da ngay
1ap tic giai toa dp luc trén cdc thi trudng tai chinh, tién té, thi trudong ching khodn My
tang diém trd lai, tiép da sinh khi cho thi truong chau A. Tuy nhién, chua kip hdi sinh
sau khi nguy co My v& no bi ddy lui, viéc hing xép hang Standard & Poor’s tudc
diém vu AAA ciua My di gidng thém mot don vao tdm 1y von di bi quan cia gidi dau
tu. Pong thdi trén da khién thi trudng tai chinh thé gidi cang thém ban loan. Cac chi
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s6 chtng khodn My dong loat xuéng doc va giy ra con hoang loan chua ting cé trong
gidi du tu ¢ phiéu thé gidi.

Tiép d6, nhitng tin don vé viéc Phdp c6 thé 1a nudc tiép theo bi mat dinh muc tin
nhiém AAA, cong thém thong tin nha bang Societe Generale ciia Phap dang bi cdo
budc dang c6 van dé 16n vé tai chinh, ddn dén lan séng thdo chay sang vang tiép dién,
kéo chimg khodn thé giéi dong loat tut dbc khong phanh.

- TTCK chéu Au sut 17% trong quy 3/2011: Chi s6 FTSE c¢6 quy giam siu nhat
tir nam 2008, mat 17% tinh tir cudi thang 6/2011. Chi sb ha 4,7% trong thang 9/2011
va ¢ thang giam thir 5 lién tiép.

- TTCK chdu A mdt 16% trong quy 3/2011: Céc chi s6 chinh ctia mot sé TTCK
16n trong khu vuc chau A giam tir 14% dén 23%, quy giam sau nhat tinh tir thang
12/2008. Chi s6 MSCI ciia TTCK chau A — Thdi Binh Duong ha 9,4% trong thang
9/2011 va mat 16% trong quy 3/2011, quy giam siu nhat ké tir quy 4/2008. Tinh tir
dau ndm dén nay, chi s6 MSCI mat khoang 18%; S&P 500 ha 7,7% con Stoxx Europe
ha 17%.

- TTCK My khép lai quy gidm diém toi té nhat tir khiing hodng ndm 2008: Chi sd
S&P 500 hién mat khoang 18% so véi mic dinh cao vao thang 4/2011.

Bang 1: Bién dong ctia mot sb chi s chimg khodng chu chdt trén thé gidi

9 thang
] Thang | Quy dau

Chi so 9/2011 | 3/2011 nam 2011

Shanghai Composite (Trung

Qudc) -8.11% | -14.59% -15.98%

Nikkei 225 (Nhat) -2.85% | -11.37% -14.94%
Chau A Hang Seng (Hong Kong) -14.33% | -21.46% -23.63%

S&P/ASX 200 (Uc) -6.70% | -13.01% -15.52%

Bombay SE Sensitive (An Do) |-1.34% |-12.69% -19.77%

Dow Jones -6.03% | -12.08% -5.67%
My S&P 500 117% | -14.33% -10.05%

Nasdaq -6.36% |-12.91% -9.30%

3 Ngoc Diép, Quy 3/2011, TTCK My giam diém tdi t& nhat tir khing hoang nim 2008
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FTSE 100 (Anh) -4.93% | -14.38%

Chéau Au | CAC 40 (Phép) 8.44% | -25.59%

DAX (Dtrc) -4.98% | -25.84%

Nguon: Tac gia tong hop tir www.cafef.vn, 10/2011

5. Ty 1é that nghiép dimg ¢ mic cao

Lam phit ting cao thoi diém ntra dau nam 2011 sau d6 dén giai doan tang truong
kinh té suy giam ntra cubi ndm dd khién cho ty 18 that nghiép ludn ¢ muc cao (My
hon 9%, EU 10%, & Trung Qudc tai cdc d6 thi 1én t6i 9%), tic dong tiéu cuc dén hé
théng an sinh x4 hoi, gy birc xdc trong xa hoi, tir d6 da phdt sinh nhiing cudc biéu
tinh phan ddi chinh quyén & mot sé6 nudc chau Au, My... hay nghiém trong hon 1a
nhitng hoat dong bao loan, lat db chinh phu ¢ Ai Cap, Xi-ri, Li-bi...

6. Nhimg diém sang trong birc tranh kinh té thé giéi 10 thang diu nam 2011

Tuy nhién, birc tranh kinh té toan cau khd u 4m d6 van c6 nhirng diém sing quan
trong 1 co s& dé kinh té thé gidi c6 thé vuot qua khé khan dé 6n dinh va phuc hbi. P6
la:

- Su hop tic giita cdc qudc gia dé chung tay dbi phé véi nhimg khé khin cia
trng nudc va khu vuc tré nén rd rang hon so voi thoi gian truoe. IMF, WB, G20,
nhém BRICs di théng nhat nhan thtc phai phdi hop hanh dong dé giai quyét cic van
dé khé khan chung ctia kinh té thé giéi, nhat 1a khing hoang ng ¢ chau Au;

- Nguy co khiing hoang ning luong va luong thuc di bi day lui. Hién gid dau thd
dao dong chung quanh mirc gid hon 80 USD/thiing (thip nhat trong vong mot nim tré
lai day); Gid luong thuc trén da giam (chi trong thang 9, gid Ida mi va ngd giam tdi
23%).

- Viéc hang loat cic nén kinh té 16n va dinh ché ngan hang c6 uy tin bi ha xép
hang vé tai chinh, tin dung cling cho thay h¢ thong canh bdo an toan tai chinh da dugc
chi y va hoat dong mau le hon so véi thoi diém 2008-2009.

-Duy trit ngoai héi cua cdc qudc gia ting ding ké trong thoi gian qua (gin
20%/nam) 1a co s& dé c6 thé giai quyét khé khin vé von trong trudng hop can thiét.

- FDI trén thé giéi trong nim nay c6 thé phuc hdi & muc trudc khing hoang voi
dong von dau tu c6 thé 1én dén 1,6 nghin ty USD (theo UNCTAD).

- Linh vyc san xuét ctia cdc nén kinh té 16n bat dau c6 tin hiéu tich cyc. Pon dit
hang hang héa co ban ciia My tang tur thang 8 sau khi giam trong céc thang trudc do,
chi s0 linh vuc san xuat thang 10-2011 tai Trung Quoc lén cao nhat trong bon thing
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qua, chi sd niém tin kinh doanh quy 3/2011 ctia Nhat Ban trd nén tich cuc, 1an dau
tién tor dau nam, do cac cong ty da khoi phuc day chuyén san xuat sau tham hoa dong
dat va séng than nhanh hon so véi du doén.

II: Birc tranh kinh té khu vue va cac nuée
1. Kinh té My quy 3/2011: Am dam va u 4m

Nén kinh té 16n nhat thé gi6i da di qua 10 thang dau nim 2011 véi nhitng budc
tién c6 thé néi 1a “4 ach” trong tang trudng kinh té. Céc chuong trinh kich thich kinh
té cuia Chinh phu nudc nay da khong tao ra dugc nhitng thay d6i cé tinh “cin ban” dé
kinh t&¢ My c6 thé di 1én. Diéu nay thé hién & toc do ting truong GDP cua My cu
“chdm dan déu” trong sudt nim tai khéa 2011. Cu thé qui 4/2010 tang 3,1%, qui
1/2011 giam xubng con 1,8%, qui 2/2011 giam manh xudng con 1,3%, qui 3/2011 tuy
c¢6 phuc hdi & muc 2,5% nhung van thip hon so véi quy dau cta niam tai khéa 2011.
Trong d6, ching khodn My 12 linh vyc bi thiét hai nhiéu nhat. Ké tir qui 4/2008 dén
nay, so tién chimg khodn My “bdc hoi” 12 2.200 ty USD.

Quy 3/2011, nén kinh té nudc nay ciing c6 mot sb tin hiéu tich cyc. Niém tin
nguoi tieu ding My thang 9/2011 da ting 1én. Chi s niém tin nguoi tiéu ding My do
University of Michigan cong bd tang 59,4 trong thang 9/2011 tir mirc 55,7 cua thing
8/2011 (muc thap nhat ké tir thang 11/2008). Bén canh d6, Vién quan Iy ngudn cung
tai Chicago cong bd chi sd cta linh vyc san xuat thang 9/2011 ting 1én muc 60,4 tir
mtc 56,5 ctia thang 8/2011. Tuy nhién, vé tong quan, nam tai khéa 2011 duoc ddnh
gid 1a “khong thanh cong” ddi véi kinh té My, dat nudec My trude mot loat cc van dé
“h6c bia” cho nam tai khéa 2012.

- Ty 1é that nghiép duy tri & mikc cao

Mic di, s6 nguoi 1an dau ndp don xin nhén tro cip that nghiép giam xudng, ty 18
that nghiép ctia My trong thang 9/2011 van dimg ¢ mic 9,1%, thang thir ba lién tiép
duy tri ty 1€ nay.

- Tham hut ngan sdach My cham murc cao thur 2 trong lich su

Theo cong bd ctia BO Tai chinh My, thim hut ngén séch trong nidm tai khéa 2011
két thic ngay 30/09 vira qua 1a 1,3 ngan ty USD, cao hon so véi mirc 1,29 ngan ty
USD trong nam 2010 va Ia miic cao thir 2 tir truéc dén nay. Tuy nhién, thAm hut ngan
sdch tinh theo ty trong nén kinh té lai suy giam. Theo d6, thAm hut nam 2011 chiém
8,7% GDP, thap hon so voi mirc 9% trong nim ngodi.

- Nguy co vé mét lan séng do vé doanh nghiép méi

Ba nam sau khi vu sup do ctia ngan hang Lehman Brothers, mot lan séng d6 v&
doanh nghiép tiép theo dang c6 “co” day 1én & My. Theo hing tin Reuters, trong hau
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hét cac linh vuc, nhiéu cong ty di lién tiép dé don 1én tda xin bao hd phd san. Ting
truong kinh té o udt, xu hudng thit lung budc bung cta ngudi tiéu dung, thi truong
am dam danh cho céc trai phiéu doanh nghiép khong duoc khuyén nghi dau tu, va
tinh trang tin dung ngay cang thit chit dang tiép tuc de doa sb phan cia khong it cong
ty trong nhiéu nganh nhu van tai, du lich, truyén thong, ning lugng va dia dc.

Chi tinh riéng trong thang 9 vura qua, da c6 10 cong ty My s¢ hitu tai san tir 100
triéu USD trd 1én ndp don xin phd san, nhiéu nhat ké tir thang 4/2011. Trong s6 d6
phai ké t&i vu phd san dinh d4m cua hai cong ty ning luong Evergreen Solar va
Solyndra. Cong ty Solyndra d6 v& sau khi nhin khoan vay 535 triéu USD tir Chinh
phu lién bang. Lén hon nita 12 vu phd san cua nha san xuét gidy tap chi NewPage
Corp, vu phd san 16n nhat tir du nim, dong thoi 12 vu phé san 16n nhét cia mot cong
ty khong thudc linh vuc tai chinh ké tir nam 2009.

- Thi truong bat dong san am dam

Thi trudng bat dong san van tiép tuc chudi ngay am dam trudc nhitng quan ngai
vé tinh hinh viéc 1am va tang truéng kinh té. Doanh sé ban nha xay méi trong thang 8
giam toi 3,3%, chi dat khoang 295.000 cin, mic thap nhét trong 6 thang qua va 1a
mtc giam 16n nhét trong vong 2 nam qua. Ciing trong thang nay, s6 lugng nha bi tich
thu gan no tang 7%, c4 bi¢t mot $6 bang con vuot miac 50%.

- Niém tin cua cdc doanh nghiép giam

Trong khi chi s niém tin tiéu ding ting trong thang 9/2011 thi chi s6 niém tin
ctia cdc doanh nghiép nho ngay cang sut giam, tir 92,9 diém trong quy 2 xubng 83,5
diém trong quy 3/2011 - muc thap nhit trong hai ndm qua. Ngoai ra, hing dinh mirc
tin dung Moody’s cho biét, thang 9 vira qua 1a thang tht 3 lién tyc hang nay ha danh
gid thanh khoan ctia mét loat cong ty “cé van d&”. Dién bién nay cho thy nhiing tin
hiéu u 4m tuong ty nhu hdi quy 3/2007 khi kinh té My roi vio suy thodi.

Nhin chung, nén kinh té My tuy d4 c6 nhiing tin hiéu kha quan hon nhung s& khé
c6 kha nang tao dugc strc bat 16n (va khong loai trir kha nang roi vao suy thodi) néu
khong c6 su can thi€ép manh mé va kip thoi cua céc chinh sach tao viéc lam, kich thich
tang trudong. Va ngay ca khi trdnh dugc suy thodi, kinh té My van sé ting trudng
cham chap. Trong béi canh nhu vdy, Chinh phu My di tung ra chuong trinh cit giam
tham hut ngén sdch tri gid 3.600 ty USD, chuong trinh tao vi¢c lam 447 ty USD cua
Tong thdng B.Obama ciing nhu chuong trinh “Operation Twist” tri gid 400 ty USD
ctia FED. Tuy nhién, hiéu qua cta nhimg chuong trinh nay van 12 mot diéu hoai nghi
16n d6i voi gidi chuyén gia kinh té.

2. Kinh té chau Au: nguy co suy thoai 1in 2
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Nhitng du bdo lac quan trong nira dau nam 2011 da tan bién, cudc khung hoang
no chau Au giy chin dong thi truong tai chinh toan cau sudt 18 thang qua khong
nhitng chwa chim dit ma con phét di tin hiéu vé mot thach thirc 16n hon: kinh té chau
Au s& suy thodi 1an the 2 trong 3 ndm. Dau hiéu 1ay lan cta cudc khing hoang ng
cong chau Au dang dugc dan truyén véi toc d6 kha nhanh. Sau Hy Lap, Y bi dua vao
dién canh bdo cao nhét vé nguy co v& ng ¢ nudc ndy. Véi khoan ng 1én dén muc béo
dong 1,900 ty EUR, tuong duong v6i 119% GDP, thi su v& no ciia Y ¢6 thé din dén
sy phd san toan bo khu vuc dé)ng EUR. Mic du Y da thong qua ké hoach khic kho 54
ty EUR vao ngay 14/9 vira qua, nhung thi trudng van dang lo ngai vao do tin ciy
trong viéc thyuc thi chinh sdch ctia nudc nay. Méi day, 1an dau tién trong 20 nim qua,
Y di bi ha xép hang tin dung béi Moody.

Trong khi d6, lam phét thang 9/2011 cua khu vuc chau Au theo uéc tinh ban dau
ciia Co quan Théng ké chiu Au (Eurostat) dd bat ngd nhay vot 1én mic 3%, so voi
2,5% trong thang 8, mirc cao nhét trong vong 3 nim qua & chiu lyc nay, va né khién
cho dy dinh ha 1ai suat d¢ kich thich kinh t€ cua ECB tré nén khé thuc hién.

Hién nay, kinh té khu vuc Eurozone di gan nhu khong ting truong. Tinh trang
kinh té suy giam véi tbc d6 nhanh hon du bdo ¢ Y va TAy Ban Nha, két hop véi tinh
trang gan nhu tri tré & Phdp va Dt - hai nén kinh té du tau cua Eurozone, dd chimg
t6 rang qud trinh phuc hdi & khu vuc ndy bi nging lai. Kinh té khu vuc nay c6 thé
trong tinh trang tri tré it nhat dén mua xuan nam 2012.

Céc nén kinh té Hy Lap, Ireland, Bd Dao Nha va Tay Ban Nha hi¢n van dang
trong qud trinh suy giam véi ty 16 no cong trén GDP khéng 10, ty 16 that nghiép dimg
& murc cao trong khi phai tién hanh cdc bién phdp that chit ngan sich dudi stc ép cua
EU va IMF dé c6 thé nhan duoc g6i clru trg.

Tai TAy Ban Nha, hang chuc nghin ngudi biéu tinh kéu goi chinh phi néi 1ong
chinh sdch that chat ngan sach. Ty 18 that nghiép tai TAy Ban Nha hién ¢ mic 20% va
ty 18 that nghiép trong nhém ngudi tré gan gip doi con sb trén. Tinh hinh kinh té Bb
Do Nha con tdi té hon. Nudc nay von dang chiu su chi phdi ctia thoa thuén giai ciu
v6i Lién minh chau Au (EU) va IMF. IMF canh bdo B6 Pao Nha can tiét kiém ngan
sdch thém 1 ty euro méi du diéu kién. Kinh té B6 Pao Nha c6 thé tang truong am
1,8% trong nam nay va 2,3% trong nam 2012.

MGi day, to chirc xép hang tin dung Standard & Poor's da ha 1 bac xép hang cua
Tay Ban Nha béi rai ro v& ng ting cao de doa can tré nhimg nd luc kiém ché khung
hoang ng chau Au va han ché rui ro dbi véi cic ngan hang khu vuc. Xép hang cua
Tay Ban Nha bj diéu chinh xuéng mic AA-, trién vong tiéu cuc. Trong 3 nim qua,
xép hang ctia TAy Ban Nha bi S&P diéu chinh giam 3 1an.
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Ngay ca cdc nén kinh té dau tau ctia chau lyc nay nhu Ptc, Phap, Anh ciing bit
dau di xubng do sb lugng don dit hang tir cdc nudc con lai tai chdu Au giam. Tai
Ptic, doanh s ban 1¢ thang 8/2011 ha manh nhat trong 4 nam. Trong khi d6, tai Phép,
ty 1 that nghiép trong quy 4/2011 duoc du bdo c6 thé dat 9,2%, trong khi quy 2 1a
9,1%. Con theo Co quan Théng ké Qudc gia Anh, sé ngudi that nghiép nudc nay da
tang 114 nghin nguoi chi trong ba thdng, tinh dén hét thang 7/2011, nang tong sb
ngudi bi mat viéc 1am trong ca nudc 1én 2,57 triéu nguoi. Nhu vay, ty 1& that nghiép &
Anh d3 ting tir 7,7% trong 3 thang trude d6 1én 8,1%, muic cao nhit trong 17 nim
qua. Diéu d4ng lo ngai hon 1a ty 18 that nghiép trong gidi tré tiép tuc ting cao. Tinh
dén thang 8/2011 c¢6 991 nghin thanh nién that nghiép, chiém 21,3% téng s6 nguoi
mat viéc 1am. Ty 1¢ that nghiép trong thanh nién cao hon 2 lan ty 1¢ that nghiép cua ca
nude va ciing 1a muc cao nhat tinh tir nam 1992 dén nay.

Trudce nguy co cudc khing hoang toan cdu méi can ké, chau Au dang nd luc 1én
mot ké hoach gidi ctru dﬁy tham vong. Theo ké hoach nay, Hy Lap s€ duoc x6a 50% ng
va tang cuong tac dong cua quy giai ctu EFSF tur 440 ty EUR 1€n 2,000 ty EUR (tuong
duong 2,700 ngan ty USD). EFSF s& c6 thé mua trdi phiéu, cp von dé gia cd cdc ngin
hang va cung cap cdc géi tin dung cho cic qudc gia gip rii ro khung hoang no.

Tuy dugc danh gid 1a giai phdp kha thi nhat cho cudc khing hoang ng céng ngay
cang trAm trong & khu vuc Eurozone, nhung cac nha phan tich cho biét viéc thuc hién
ké hoach trén s& hét stc kho khan. Néu that bai, cdi gia phai tra s& 1a mot cudc khung
hoang tai chinh c6 thé khién kinh té thé giéi suy thoai hoic té hon.

3. Kinh té chau Chéu A: ting truéng chim lai

Mic du tiép tuc ting truéng manh hon cdc nudc phét trién, nhung chiu A van
khoéng tranh khoi anh huong cua sy suy giam thwong mai toan cau va tinh hinh kinh té
bat on ngay cang tang tai My va khu vuc Eurozone. Su giam sit trong nhu cau cta
M¥ va chau Au tiép tuc phti béng may u 4m 1én khu vuc chau A, véi ting trudng xuat
khau giam ddng ké & cdc qubc gia dan dau, trong d6 c6 Trung Québc.

Trung Quéc

Kinh té Trung Qudc quy 3/2011 tang trudng 9,1% thap hon du bdo 9,2% cia
gidi chuyén gia va téc do ting truong 9,5% cia quy 2/2011. Pay ciing 1a toc do ting
trudng thap nhét trong 2 nim qua ciia nude nay. Nguyén nhén 1a do chinh s4ch tién té
that chit va nhu cau hang héa nudc ngoai giam.

Trong khi d6, lam phat tai Trung Qudc van cao hon nhiéu so véi muc tiéu cia
Ngan hang Trung uong khién nuéc nay khé c6 kha ning ndi 1ong chinh sich tién té.
CPI Trung Qudc tang 6,1% trong thang 9 so v&i ciing ky nam trude, thap hon du béo
6,2% ctia cic chuyén gia kinh té. So véi thang trudc, CPI thang 9 ting 0,5%, cao hon
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so véi murc ting 0,3% trong thang 8. C4c chuyén gia du bio CPI cua Trung Qudc s&
tang 5,5% trong ca ndam 2011.

Piém sang cua kinh té Trung Qudc khi két thic quy 3/2011 d6 1a nganh dich vu
nudc ndy bat ngd ting truong manh trong thing 9/2011. Theo Bloomberg, théng
9/2011, Iinh vuc dich vu tai Trung Quéc tang truong voi tdc d6 nhanh hon du béo cua
gidi chuyén gia. Nhu vdy, linh vuc dich vu dd hoi phuc sau khi di xuéng vao thing
8/2011, thong tin nay gitp thi trudng bét lo lang vé kha nang nén kinh té 16n thi 2 thé
gidi dang tang trudng cham lai. Chi sé PMI cua linh vuc dich vu Trung Qudc ting 1én
muc 59,3 tr muc 57,6 cua thang 8/2011, ti€u dung trong linh vuc ban 1¢é tang. Bén canh
do, trong thiang 9/2011, san lugng cong nghi¢p ting truong 13,8% so vai cung ky,
doanh s6 bén 16 ting 17,7% sau khi ting 17% trong thang 8/2011. Pau tu vao tai san cb
dinh, khong tinh tai san ctia cdc ho gia dinh, ting 24,9% trong 9 thang dau ndm 2011.

ASEAN

Singapore - mot trong nhitng nén kinh té phu thudc vao xuét khiu nhiéu nhat
trén thé giéi — méi day da cong bé GDP quy 3/2011 cua nudc nay chi ting trudng
1,3% so voi quy trude d6. Pong thoi, Chinh pht nudc nay ha du bdo ting trudng kinh
té nam 2011 xudéng mirc 5% tir mic 5- 6% trong dy bdo trudc d6. Pé chin da xudng
dbc cua nén kinh té, Chinh phu cua dao quéc nay da cé dong thdi ndi 16ng chinh sdch
tién té 1an dau tién ké tir thang 4/2009.

P6i mat sy sut giam trong kim ngach xuit khau hang di¢n tu, Chinh phu
Phillipines méi ddy ciing da ha 0,5 diém phan trim trong du bdo ting truong GDP
nim nay, xuéng con 5-6%. Chinh pha nay dong thoi ciing céng bd mot géi kich thich
tang trudng tri gid 1,66 ty USD theo con duong chi tiéu chinh phil vao co sé ha tang
va giam ngheo.

Bén canh do, nén kinh té 16n nhat bPong Nam A 12 Indonesia da tr& thanh nén
kinh té dau tién ¢ chau A thyc hién ha 1di suat trong chu ky kinh té nay, véi 1y do
dugc dua ra 1a kha ning giam tdc ting truéng do nhitng bt on trén thi truong tai
chinh va nhu ciu giam xubng & cdc thi trudng xuat khau.

Con tai Thdi Lan, chinh pht nudc nay dang phai nd luc véi qud trinh tdi thiét dat
nudc sau tran lut lich sir. Cho dén nay, khoang 2,3 triéu ngudi Théi Lan da bj tic dong
ning né boi tran 1i lut tdi té nhét trong hon nira thé ky qua & nudc nay; 300 nguoi
chét va khoang hon 4 triéu mau dit ndng nghiép bi tan phd tir cudi thang 7/2011 khi
mia mua bat diu dén. Thu tudng Théi Lan cho biét qud trinh tdi thiét cua Théi Lan
sau tran 1 lich st vira qua c6 thé 1én t6i 3,3 ty USD, cao hon rét nhiéu so véi mic 2,6
ty USD tinh toén trudc do.
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Khé khan cta Thai Lan da lan sang ca Nhat Ban, von ciing dang chiu tic dong
ning né tir dong dat va séng than. Céc hing xe 6 td va cong ty dién tir ciia Nhat dang
d6i dau voi rai ro méi ddi voi ddy chuyén cung tng san pham cia ho tai Thdi Lan do
cdc doanh nghiép Théi Lan dang dwong dau vi bio lut.

4. Tang truéng cia cdc thi trudng méi ndi bat dau cham lai

Chi s6 phit trién kinh té HSBC tai cdc thi truong méi ndi cho thay toc do ting
trudng trong quy 3/2011 dat mic thap nhat trong hon 2 nim qua, phan dnh san luong
thuong mai toan cau dang tiép tuc sut giam. Nhu cdu giam sit tai cdc thi trudng phét
trién d3 dan dén su sut giam vé san lugng cua cdc thi truong moi ndi. Hoat dong san
xudt sut giam tai Brazil, Trung Qudc, Singapore, Nam Phi, Han Qudc va Pai Loan,
trong d6 Brazil c6 téc do sut giém nhanh nhat ké tr quy 1/2009 Trudce tinh hinh nay,
HSBC canh bdo kha ning mat viéc hang loat trong thoi gian sip téi boi nhu cu cia
My va chau Au d6i voi hang héa céc nude méi ndi giam.

Tang trudng hoat dong cua linh vuc dich vu trong quy 3/2011 giam nhe xudng
mirc thap trong chin quy vira qua, va & ca bén nén kinh té méi ndi 16n nhat thé gisi, ty
1€ m¢ rong kinh doanh déu cham. Chi s lac quan kinh doanh da giam lién tuc nhiéu
ky tai Trung Qudc trong khi cdc cong ty cung cap dich vu tai Nga thé hién thai do
kém lac quan nhét trong vong 10 quy vira qua.

Ap lyc lam phét diu bdot da tao thém co hdi cho sy linh hoat trong chinh séch,
nhung o rang 1a cic qubc gia mdi ndi s& khong tiép tuc trién khai cc géi kich thich
kinh t& v6i quy mé tuong tu nhu nim 2008, 2009. Chinh vi vdy, ngay cang c¢6 diu
hiéu 12 c4c thi truong méi ndi s& khong thé bu ddp dugce nhitng nhuge diém hién c6
tai cdc nudc phdt trién, din dén téc d6 ting truong kinh té toan cau s& suy giam, bat
chép nhitng diéu kién kinh té cin ban rét tdt tai nhiéu thi truong méi noi.

Tuy nhién, diém tich cuc d6 1a cdc bién phdp thit chat chinh séch tién té duoc
kién tri thuc hién tai cdc thi trudng méi ndi da gép phan lam giam &p lyc lam phat. Ty
1¢ lam phat gid ca dau vao tai cdc thi trudng méi ndi dd giam & muc thip nhat trong 4
quy. Cdc loai chi phi trung binh & cdc nén kinh t& méi ndi 16n nhat thé gidi déu ghi
nhan sy ting cham hon, trong d6 Brazil c6 muc ting thap trong vong hai nam, Trung
Quéc ting cham nhat trong vong bon quy, Nga yéu nhit trong vong 18 thdng qua.
Trude tinh hinh lam phét chi phi dau vao suy giam, cic doanh nghiép tai thi truong
nay di ting nhe chi phi san phim dau ra & mic thap nhét trong vong mdt nim & ca hai
Iinh vuc san XUat va dich vu. Co6 thé néi, mac du nguy co lam phéat van tiép tuc tai
dién nhung cic thi truong moi ndi dugce dat vao vi tri thuan loi hon dé ap dung céc
cdng cu tién té dé kiém ché 4p luc gid ca.
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III: Dy béo kinh té thé giéi va khu vue

Céc bat 6n tai chinh toan cau dang c6 xu hudng gia tang tir gitta nim nay. Thi
trudng trd nén lo ngai hon vao kha nang kiém sodt ng cong cia cdc chinh phu tir chau
Au cho d¢én My. Khing hoang no tai chiu Au ciing véi ting truéng cham tai mot loat
nén kinh té 16n dyu bdo s& anh huéng dén GDP toan cau trong vong 3 nim téi. Piéu nay
khién mot loat cdc to chuic tai chinh va céc qudc gia giam dy bdo ting truong kinh té
ctia minh trong ndm 2011 va ¢6 c4i nhin “bi quan” hon ddi véi vién canh kinh té 2012.

1. Trién vong Kinh té toan cau

Trong bdo cdo hang nim vé trién vong phdt trién kinh té thé gidi (World
Economic Outlook), IMF d3 diéu chinh giam du bdo ting trudng toan cau nim 2011
va 2012 xudng muc 4%. Trudc d6, IMF di du doan ting truong GDP cua thé giGi
trong nam 2011 12 4,3% va nam 2012 1a 4,5%. Ciing theo to chiic ndy, trong khi cic
nuéc phat trién phuc hdi kinh té chdm chap ¢ toc do ting truéng khoang 1,6% nam
2011 (thép hon so v&i mic 2,2% du dodn trude do), thi cdc nudc méi ndi duoc ky
vong ting trudng toi 6,4%. Toc do ting trudng cua cdc nudc phdt trién nam 2012
duoc diéu chinh con 1,9% so véi 2,6% du doan trudc do.

Lién quan dén van dé nay, cdc nha phan tich cia HSBC ciing d3 diéu chinh giam
du doén vé tang truong kinh té thé giéi nam 2011 tir 3,0% xudng con 2,6% va nim
2012 tir 3,4% xubng 2,8%. HSBC di giam muc du dodn ting truéng GDP cia cic
nudc phat trién néi chung xudng 1,3% trong nim nay va 1,6% nim sau (so véi lan
luot 1,8% va 2,3% du doan trudc day). Du dodn méi cho cac nudc dang phat trién néi
chung giam con 6,2% trong nam 2011 (so vdi 6,3% du dodn trudce), nguoc lai, nam
2012 duoc dy dodn tang tor 6,1% 1én 6,2%.

Trong khi d6, Bo phan phén tich thong tin kinh té (EIU) thudc tap chi “The
Economist” dy béo toc d6 tang truéng GDP tinh theo stc mua cta kinh té thé gidi sé
giam xudng 3,6% nam 2011 va 3,4% nam 2012 (tir mic gan 5% nam 2010). Va nhu
vay, cudc khung hoang hién nay s& con kéo dai va nén kinh té thé gidi c6 thé s& suy
giam 30-35% nhu thoi ky Dai suy thodi hdi nhitng nim 30 cta thé ky trude.

Tuy khéng dé cap dén kha ning suy thodi kép nhung Hang xép hang tin nhiém
Fitch da ha du bdo tang truong d6i v6i hau hét cdc nén kinh té 16n trén thé gidi, kéo
theo 1a tdc d6 tang truong cham lai cia kinh té toan cau. Theo d6, ting trudng kinh té
thé gidi ndm 2011 nhiéu kha ning s& chi & muc 2,6%, thay vi con sd 3,1% do chinh
hing nay dua ra hdi dau nam. Tuy nhién, mirc giam manh nhat s& dén vao nam 2012
khi toc d¢ ting GDP toan cau chi & muc 2,7%, giam t6i 0,7% so véi du bdo trude do.
Pén niam 2013, Fitch cho rang kinh té thé gidi s& lai ting truong trén 3%, nhung sé
khong dat dugc dén con sb 3,4% nhu du béo.
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Lién quan dén lam phat, trong khi ting trudng kinh té duoc diéu chinh giam thi
dy doan lam phat lai duoc diéu chinh ting. Theo cic chuyén gia clia ngin hang
HSBC, ty 1¢ lam phat trén thé gidi sé ting 3,5% trong nam 2011 (dy dodn trudc d6 1a
3,4%), va nam 2012 tang 2,6% (so v&i 2,5% du doan trude d6). Lam phat & My va
céc nudc phat trién déu duge du dodn tang. Murc lam phét ting manh van dugc du
dodn & Nga, An Do, Thd Nhy Ki va Brazil. Duy chi ¢6 lam phat & cdc nudc dang phét
trién 1a du dodn giam. Dy doan mai vé lam phat & khu vuc déng EURO trong nam
2011van dugc gitt nguyén murc 2,7% nhu du doén cii, con ndm 2012 duoc diéu chinh
gidm con 1,8% so v6i 1,9% dy dodn trude day.

Bang 2: Diéu chinh du bdo lam phét mot sd qudc gia va khu vuc

2011 2012
Du bdo mai Du bao cii Du bao maéi Du béo cii
Thé gioi 3,5% 3,4% 2,6% 2,5%
Céc nudc phat trién 2,6% 2,5% 1,6% 1,5%
Céc nudc dang phat trién 6,3% 6,4% 5,7% 5,8%
My 3,1% 2,9% 1,8% 1,5%
Anh 4,4% 43% 2,3% 2,2%
Nga 8,6% 9,6% 7,6% 8,5%
An Bo 8,6% 8,0% 7.5% 7.0%
Thé Nhi Ky 5,9% 6,4% 7.4% 7.1%
Brazil 6,5% 6,55 5,7% 5,35

Nguoén: www.ttnn.com.vn, 23/9/2011
2. Trién vong kinh té My

Theo dy bdo cta EIU, kinh té My s& chi ting trudng 1,6% trong nam 2011 va tdc
do nay s€ tdng 1€n 2% vao nam 2012.

Pong quan diém véi EIU, Fitch cho rang My chi ¢6 thé tang trudng 1,5% va
1,8% trong 2 ndm 2011 va 2012, giam gan mot nira so v6i du bdo trude do.

HSBC dua ra ciing du bdo vé téc do tang truéng GDP ciia My ndm 2011 nhu cia
EIU (du dodn trudc d6 cua HSBC 1a 2,5%), tuy nhién c6 c4i nhin “bi quan” hon vé
téc do tang truéng GDP cia My nam 2012. T6 chtc nay cho rang chi tiéu nay cua
nudc my ndm 2012 s€ chi 1a 1,7% (thay cho dy doan 2,9% trude do).

3. Trién vong kinh té chau Au
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Céc dinh ché va cdc t6 chiic tai chinh 16n nhu IMF, EIU, HSBC, Fitch déu chung
quan diém du béo kinh té khu vuc Eurozone sé& chi tang truong 1,6% vao nam 2011 va
s& tiép tuc giam vao nam 2012. Trong khi EIU va Fitch dy bdo tc d6 ting truong kinh
té ctia khu vuc chau Au giam xubng muc 0,8% trong nim 2012, HSBC cho rang con sd
nay la 0,7% thi IMF c6 vé nhu c6 céi nhin “lac quan” hon khi v6i dy bdo tang truong
1,1% trong nam 2012 cho khu vuc nay. Bén canh d6, IMF con c6 cdi nhin kha lac quan
vé nén kinh té dau tau cua chau luc. Theo du bdo cua IMF, kinh té Ptic sé ting trudng
2,7% trong nam nay va s€ tang truong cham lai 6 mirc 1,3% trong nam 2012.

Poéng quan diém véi IMF, cong ty xép hang mic d tin nhiém hang dau thé gidi
Standard & Poor's (S&P) da diéu chinh giam du doén ting trudng tai Eurozone trong nim
2012, dong thoi canh bdo khu vyc nay dang ngay cang tién gan dén nguy co suy thodi.

Theo du béo cta EIU, khu vuc Pong Au sé& ting truéng 3,6% trong nam 2011
sau d6 tang 1én 3,9% trong nam 2012. Con HSBC cho rang, ting trudong kinh té Nga
nim nay va nim sau s& cham lai do nudc nay khong dugce huong loi boi nhu cau 1on
tir bén ngoai nira. Ngan hang nay di ha du bdo ting trudng cua kinh té Nga con 4,2%
nam 2011 va 3,0% nam 2012 (so v6i 5,5% va 4,0% tuong ting trudc do).

4. Trién vong kinh té Chau A

IMF d3 giam du bdo ting trudng kinh té ctia chiu A, va canh bdo khu vuc nay
phai d6i mat voi nguy co ting truéng cham lai, do anh hudng tir cudc khung hoang ng
cong & khu vuc Eurozone va téc d6 phuc hdi mong manh cua kinh té My. Trong béo
cdo "Trién vong kinh té chau A va khu vyc Thdi Binh Duong 2011-2012" méi day,
IMF du bdo chiu A s& dat ting truong binh quin 6,3% va 6,7% lan lugt vao nim
2011 va 2012, thap hon mic dy bdo tuong tng 6,8% vi 6,9% ma dinh ché nay dua ra
hdi thang 4/2011. Bén canh d6, IMF du bdo cdc nén kinh té mdi ndi ctia chiu A, bao
gém Trung Qudc va An Do, sé& tang trudng 7,7% trong nim 2012, giam tir mic 8%
dua ra trong 1an dy bdo hoi thang 8.

Ap lyc do gia ca leo thang van 12 mét mbi de doa véi nhiéu nén kinh té, ti 1€ lam
phit ctia chiu A dugc du dodn trung binh 12 5,8% trong nim nay, ting 0,5% so v&i du
bao hoi thang 4.

Theo du bdo cta Fitch, do tic dong cua thién tai va suy giam xuét khau, kinh té
Nhat du kién s€ giam 0,3% trong ndm nay, thay vi tang trudng 0,5% nhu du bdo. Xa
hon, EIU cho rang kinh t€ Nhat Ban sé tang trudng 2,3% trong nam 2012, nhung sau
d6 s& cham lai ddng ké vi cdc van dé kinh té cua Nhat Ban van chua duoc giai quyét.

Mic di téc do ting trudng ciia cdc nudc dang phdt trién dang cham lai, song
kinh té Trung Qudc va An D¢ s& van tang trudng cao. Péng A van 1a khu vuc kinh té
trong diém cho su phét trién cua chau A véi muc ting trudng du kién 8,1% trong nim
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nay. Kinh té Trung Qudc duoc du bdo sé& tang trudng 9,4% nam 2011 va 8,6% nim
2012 theo EIU.

Trong khi d6, ting truong & Nam A ciing cham lai trong nam nay khi cic co
quan tién t¢ c6 dong thai chéng lai mic lam phat van & muc cao. GDP du kién s& &
murc 7,2%, trong khi ti 1& lam phét du bdo 1én t6i 9,1%. Tang trudéng nam 2012 c6 thé
dat 7,7%, dan dau 12 An Do, véi toe do tang trudong duoc dy bdo & mic 8,2%.

Con khu vuc Pong Nam A va Trung A, dy bdo ting trudng ciing giam xudng lan
luot & mutc 5,4% va 6,1% mic du cdc hoat dong kinh té tong thé & ca hai khu vyc nay
van s6i dong nho strc tiéu ding vitng chic, hoat dong dau tu, luong kidu hdi va gid
xuat khau vu dai.

Tinh chung khu vuc chiu A-Thdi Binh duong, toc d6 ting truong kinh té trong
nim 2011 12 6,7%, sau d6 giam xubng murc 6,5% trong nim 2012,

5. Trién vong kinh té My latinh

Theo du bao cua IMF, GDP cua cac nudc My Latinh va khu vyc Caribe (goi
chung la cidc nudc My Latinh) s€ dat muc tang trudng 4,5% trong ndm nay va 4%
trong nam t4i, thip hon 0,1% so vé&i dy bdo cong bod hoi thing 6/2011 (4,6% va
4,1%). Mic du du bdo méi vé tang truong GDP caa khu vuc ¢ giam chit it so v6i du
bdo trudc ddy, nhung ty 1é ting trwdng ndy van cao hon rat nhiéu so véi mirc ting
treong du bdo dbi voi cdc nén kinh té cua cdc nudc phat trién.

Theo bdo cédo mai nay, phﬁn 16n cic nudc MY Latinh dugc hudng loi tir viée
tang truong manh mé trao ddi thuong mai va cic diéu kién cap tin dung thuan loi dén
tir bén ngoai, tuy nhién IMF cling canh bdo vé mot sb rui ro béi su hién dién manh mé
ctia cdc ngan hang Ty Ban Nha trong khu vuc, nhung cic rai ro d6 s& duge bu dép
boi phuong thirc trg cap hién hanh.

Dan dau tang truong cua khu vuc sé 1a cdc nude xuat khau nguyén liéu va ndng
san thuoc Nam My nhu Argentina, Chile, Paraguay, Peru va Uruguay. Cic nudc nay
s€¢ dat muc tang truéng GDP khoang 6% trong nam 2011. IMF ciing ha muac du bdo
tang trudng GDP cua Brasil tir 4,1% hdi thang 6 xubng 3,8% trong nim nay va giir
nguyén muc 3,6% cho nam toi.

Vé lam phat ctia khu vyc, IMF dy bdo, trong nim nay ca khu vuc nay ty 1¢ lam
phét s& & mic 6,7% va s& giam xudng 6% trong nim téi do ting trudng kinh té cua
toan cau dang cham lai va gid nguyén liéu va ndng san dang c6 xu hudng 6n dinh
hon. Achentina va Venezuela s€ la hai nudc c6 ty 1€ lam phéit cao nhét khu vuc, theo
d6, chi s6 lam phdt ctia Venezuela trong nim nay 13 25,8% va nam tdi 1a 24,2%, con
Achentina, ty 18 nay lan luot 12 11,5% va 11,8%.
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6. Trién vong khu vwe Trung Pong va Bic Phi

Theo EIU, khu vuc Trung Péng va Bac Phi s& dat toc do ting truong kinh té
3,3% trong ndm 2011 sau d6 tang lén 4,1% trong nam 2012.
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