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TOM TAT

Viét Nam da vuot qua khing hoang kinh té tai chinh toan ciu t6t hon so véi nhiéu
nudc khiac. GDP tang 5,3% trong nam 2009 trong dé quy IV da dat mtic 6,9%. Voi muc
5,8%, tbc do tang truong quy I nam 2010 tuy kém 4n tuong, nhung chua c6 gi khiang dinh
céc ¥ kién cho rang tang tru:orng dang chiing lai. Xuat khau nam 2009 glam lan dau tién ké tir
khi tién hanh d6i méi kinh té, nhung muc suy giam van thap hon nhiéu nudc khéc trong khu
vuc. Dén nay, tang truong xuat khau da phuc hoi bang khoang 30% toc d6 tiang trudong hang
nam cta giai doan trudc khing hoang. Lam phét di giam tir 19,9% nam 2008 xudng con
6,5% nam 2009. Mic dit ¢6 mot sé ddu hidu dang lo ngai vé kha ning bung phat lam phat
vao cudi nam 2009 va dau nam 2010, nhung cho t6i nay, muc tang chi sb gid tiéu dung (CPI)
hang thang van dirng & muc vira phai. Ciing nhu trong nhitng nam trudc, khong xay ra khiing
hoang ngan hang, cho dii van con nhiéu bat 6n kinh té vi mo.

Nhing két qua tich cuc nay chu yéu 1a nho chinh pha da quyét tim phan tng kip thoi
trude tinh hinh kinh té thay ddi. Trong vong chwa day ba nim, nén kinh té Viét Nam da
chuyén tir tinh trang ting truong déu ddn sang phét trién qud néng, rdi 6n dinh héa va dén
kich cdu va cudi ciing 12 tdi cin bang nén kinh té. Khi tinh hinh thay ddi, chinh phu d3 khéng
mat nhiéu thoi gian dé diéu chinh chinh sich. Trong mét sb trudng hop, su thay doi doi hoi
phai str dung cic bién phdp khong chinh théng, chang han nhu khi sir dung trai phiéu bat
budc dé xir 1y nét nhitng khoan chua thanh todn va cham dut tinh trang bong béng gia tai san,
hay nhu khi str dung chwong trinh hd tro 14i sudt cho phép cic doanh nghiép nhanh chéng tra
nhirng mén ng ma ho di phai vay véi nhitng diéu khoan hét strc khic nghiét. Gan day hon,
g6i kich cau rat 1on, két hop chuong trinh mién giam thué véi tang chi tiéu chinh phu va ting
truong tin dung nhanh da thanh cong trong viéc kich thich cdu noi dia va duy tri ting trudng
kinh té. Thanh céng nay con ding ké hon néu biét rang xuat khau hang héa va dich vu vin
chiém khoang 67% GDP ngay khi bi cudc khiing hoang tin coéng trong nim 2009.

Tuy nhién, Viét Nam con c¢6 thé lam duoc tot hon thé. Céc bién phép phi chinh thng
d3 c6 tic dung, nhung phai tra gid va khong phai ldc ndo ching ciing c¢6 thé duogc 1y giai 1o
rang va thudng bi thi trudng hiéu 1am. Qui mo thAm hut ngn sdch thuc té chimg to rat khé
danh gid vé géi kich cau, ngay ca véi cdc nha phan tich ¢ loi thé duoc tiép can cic sb lidu
ctia chinh phu. Sy chdng chéo trong bdo cdo vé cic bién phdp kich cau, tinh trang khong 15
rang vé viéc ngn sich nha nudc s& ganh cic khoan chi phi nao trong géi kich thich kinh té,
cham tré trong viéc cung cip thong tin vé thuc hién ngén sich va thiéu cong khai vé ngudn
luc danh dé tai trg tham hut, tit ca cang 1am thoi phong thém nhitng bat dinh cua thi trudng.
Thiéu thong tin vé du trir ngoai hbi qudc té da giy ra ndi lo ngai vé tinh bén viing cta chinh
sdch ti gid. Thi truong ky vong mirc d6 mét gid ciia dong tién 16n hon du kién trong phan 16n
thoi gian ctia nam 2009. Phan 15i va sai s6 trong cén can thanh toan 1én dén mirc qué 16n 1a
13,1% GDP, chting t6 mot luong 16n ngoai hdi ¢é tinh chit dau co 1a do cdc ho gia dinh va
cic doanh nghiép - ké ca doanh nghiép nha nudc va cic tap doan kinh té nim giit. Sy tri hoan



khong can thiét trong viéc diéu chinh 13i suit d3 kéo dai thém cudc vat 1on caa chinh phu
nham 6n dinh thi trudng ngoai hdi. Tuy khong c6 khung hoang ngan hang song nhitng bat 6n
vé kinh té vi mo va thay ddi chinh sich trong hai nim qua ciing da tao ra rii ro cho hé thong
ngan hang.

Trong khi d6, cic nudc khong lam tét dwgc nhu Viét Nam do hau qua cua cudc
khting hoang toan cdu lai thu hit von duoc tot hon. So véi cdc nude nay, mic dit chi s6 VN
Index ting 57% nam 2009, Viét Nam van khong tiép nhan dugc ludng vén dau tu gidn tiép
dang ké ndo. Cdc nudc khéc trong khu vuc dang ching kién viéc 1én gid ddng ban té do thu
hut duoc cac luéng von vao, trong khi Viét Nam van phai vat 1on dé ngan chan sy mét gia
nhanh chéng hon déng ban té cia minh. Va 14i suit chénh 1éch rui ro qudc gia ciia Viét Nam
van cao so voi nhitng nudc ma tinh hinh kinh té chung do khung hoang chic chin khong t6t
nhu Viét Nam. Niém tin vao tién dong dang Iy lai din, nhung ddng 1& né c6 thé duoc khoi
phuc sém hon néu chinh pha cho phép 13i sut tién dong duoc diéu chinh theo thi truong.

Khdc biét giita két qua kinh té trén mirc trung binh va sy ddnh gid duéi muc trung
binh cua thi truong cho thiy ¥ nghia quan trong cua viéc cung cb kinh té vi md va cai thién
trao d6i va d6i thoai vé cdc lua chon chinh séch. Cuing ¢6 kinh té vi mo duoc thé hién ¢ viée
nang cao ning luc du bdo ngin sich, phat hanh thanh cong trdi phiéu chinh phu theo ké
hoach ciing nhu tranh tinh trang cham tré khong can thiét trong viéc diéu chinh 1ai suat. Dé
cai thién cac luéng trao do6i thong tin, can cong bd mot sd thong tin hién dang dugc bao mat
(nhu thong tin vé dy trit ngoai héi), thu thap va trinh bay thong tin hop thong 1é chuin cua
quéc té (nhu trong truong hop thim hut ngan sich hay phan loai ng trong linh vuc ngin
hang) va cung cip thong tin thudng xuyén (dic biét 1a nhitng thong tin lién quan dén viéc
quan ly va thuc hién ngan sach). Tang cuong trao dbi thong tin cling doi hoi phai c6 sy giai
thich o rang cho céc bién phép chinh sach phi chinh thdng hodc ¢6 thé bi thi truong hiéu sai.
Quyét dinh gan day vé viéc cd ging ha nhanh 14i suét 12 mét vi du. Mong mudn c¢6 mirc 14i
suat hop 1y 1a diéu d& hiéu. Tuy nhién néu ép day né thdi qud thi s& d& bj hiéu 1a Viét nam
quay lai véi cédc chinh sach kich cau, do d6 s& lam suy giam niém tin von van con rit mong
manh vao tién dong.

N6i tém lai, thiéu su thong tin 16 rang véi thi truong dang budc chinh phu phai theo
dudi qud quyét liét cic dbi sdch ctia minh. Vi thi trudng khong biét chic c6 hiéu rd nhing gi
ma chinh phu theo dudi hay khong nén thi truong mudn thay hanh dong rat manh mé dé duoc
thuyét phuc rang Chinh phu dang tién hanh mét chudi hanh dong hop 1y. Do d6, Viét Nam
can mot su chuyén dich nhanh quan diém chinh séch khi tinh hinh thay dbi. C4c chinh sach
binh 6n kinh t& nam 2008 d3 ‘tiéu diét’ tinh trang bong béng bt dong san va dua 13i sut
quay vé& mtc O chi trong mot vai thang, nhung toc do nay ciing di phai tra gid bang cac hoat
dong kinh té. Chinh sach kich cau nam 2009 ciing manh m& va quyét liét khong kém, nhung
két cuc 12 né giy dp luc qud nhiéu 1én du trit ngoai hdi. Néu thong tin dugc cong bd va trao
dbi t6t hon thi c¢6 18 nhitng chuyén dich chinh sich nay s& c6 hiéu qua t6t hon. Quan 1y kinh
té vi mo tbt va trao ddi thong tin kip thoi c6 thé s& gitip Viét Nam dan dan ty thodt ra khoi
tinh trang “dd ddm, budc di budc ding” von 1a dic trung cua cic chinh séch kinh t& vi md
trong ba nam qua.



VUON LEN TU KHUNG HOANG

Mic dir méi chi mét nam truée ddy, nhidu nha phén tich va quan sét da dua ra céc du
béo ting trudng am dam, Viét Nam van vuot qua cudc khung hoang toan ciu tuong ddi tbt so
v6i cdc nudce khac trong khu vyc. Tinh dén quy IV nam 2009, GDP di tang truong 6,9% so
v6i ciing ky nam 2008, khi khung hoang bat dau (Hinh 1). Tinh cho ca nim 2009, ting
truong GDP da dat mirc ddng khich 18 12 5,3%, tuy thap hon mirc 8,7% ciia Trung Qudc va
74% cia An D9, nhung cao hon tt ca céc nén kinh té 16n khac trong khu vuc, ké ca
Ind6néxia (4,5%) va Philippin (0,9%). Vi mot s nude lang giéng ngay gan Viét Nam, nim
2009 ciia ho khé khan hon nhiéu. GDP cta Malayxia suy giam con 1,7%, Campuchia 2% va
Thai Lan 2,3%. Chi c6 nhitng nén kinh té nho trong khu vuc nhu Lao va Papua Niu Ghiné 1a
¢6 thanh tich kha hon Viét Nam.

Hinh 1: Ting trwéng GDP theo quy
(So véi cing kp, phan tram)
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Nguon: Tong cuc Thong ké

Céc chi bdo kinh té khéc cling dang khich 1€. Tbc dd lam phat cd nam 2009 1a 6,5%,
giam so v6i mirc 19,9% nam 2008. Xuat khau giam 9,7% so v6i nam 2008, 12 1an suy giam
dau tién ké tir khi Poi méi. Tuy nhién, mirc giam nay con thap hon cdc nudc khéc trong khu
vuc. O Thdi Lan, xuat khiu hang hang héa giam 13,6%, Indonéxia 15%, Trung Quéc 15,9%,
Malayxia 21,1% va Philippin 21,9%. Hon nita, nhap khéu cua Viét Nam lai thu hep, tham chi
v6i tbe dd manh hon 12 13.3%. Nho d6, thAm hut t3i khoan vang lai da giam tor 11,9% GDP
nam 2008 xudng con 7,8% GDP. Céc dong vdn ciing thé hién su binh phuc nhanh hon so véi
du doan. Bac biét phai ké dén viéc vén FDI cam két da giam tor muc cao ky luc 71,7 ti dola



nam 2008 xuéng con 21,5 ti dola ndm 2009. Tuy nhién, von FDI thuc hién ude tinh c6 gidm,
nhung ¢ muc khiém t6n hon 13 13%.

Phan tich cu thanh ting trudng GDP theo céc yéu t6 chinh ciia né cho thay phan tmg
quyét liét ctia chinh phu déng vai trd quan trong trong viéc dat duoc két qua tuong ddi tot
nhu da néu. Nam 2009, nganh ndng nghiép tang trudng 1,8%, cong nghi¢p — xay dung 5,5%
va dich vu 6,6%. Nganh xay dung dan dau qué trinh phuc hdi (11,4%) nho tic dong cua cic
bién phép kich cau cua chinh phu. Téng dau tu ting khoang 15% so v&i nam 2008 va bang
42,7% GDP trong d6 khu virc nha nudc déng gép mot phan ba. Nho nhap khdu hang héa va
dich vy giam manh hon nhiéu so véi xuat khdu ma thay ddi trong can cén thuong mai da
déng gop 0.35 diém phan trim vao ting truéng GDP nam 2009 so véi 2008 (Hinh 2). Tuy
moi chi 1a mot con s6 khiém tbn nhung sy dich chuyén nay cling la diu hiéu tich cuc. Viéc
xuat khau hang héa va dich vu chiém 67% GDP Viét Nam khién nhiéu nha phén tich va quan
st cho rang d6 1a do tic dong tiéu cyc manh tir ngoai thuong.

Hinh 2: Pong gép vao tang treéng GDP
(So vai cung ky, phan trim)
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LIEU TANG TRUONG CO CHUNG LAI KHONG?

Khi chinh phii bat ddu thu lai cc chinh sach kich ciu va nén kinh té toan cau chua
phuc hdi hoan toan thi ciu hoi dat ra 1a liéu két qua ting truong manh m& da ching kién
trong nam 2009 c6 cdn tiép tuc trong nam 2010 nita khong. Trong quy I nam nay, GDP da
tang 5,83% so voi cung ky nam 2009. Nong nghiép tang trudng 3,4%, cong nghiép — xay
dung 5,65% va dich vu 6,64%. Céc tiéu nganh c6 tdc d6 tang truong cao trong quy I nim nay
l1a xay dung (7,82%) va dich vu tai chinh (7,86%). Day la nhiing Kkét qua to 16n so véi Viét
Nam mét nam trude ddy. Vao quy I nam 2009, GDP chi tang duoc 3,1%, con s6 thap nhét
ting c¢6. Ciing vao thoi diém d6, ting trudng cua nganh cong nghiép — xay dung chi 1a 1,7%
va dich vu 12 4,95%. Dya trén nhimng két qua nay, chinh phu van dat muc tiéu ting truong
cho ca nam 2010 12 6,5%.

Nhung két qua kinh té trong quy I ndm 2010 kém 4n twong hon két qua quy IV nim
ngodi, khi ting truong GDP dat muc 6,9%. Su suy giam nay khién mot sb nha phan tich két
luan rang Viét Nam dang budc vao giai doan suy giam kinh té. Ping 13 néu ding phuong
phap loai bo yéu t6 thoi vu thi GDP quy 1-2010 ciia Viét Nam giam khoang 1,3 phan trim so
v6i quy 4- 2009. Tuy nhién, phuong phdp diéu chinh theo thoi vu & Viét Nam khong dua ra
két qua qud tin cdy. Khong ai hoai nghi rang quy I ludn 1a thoi diém chiing lai trong céc hoat
dong kinh té, do nghi Tét (thoi gian nghi 1& dai nhit trong nam) va cong nhan di cu chdm
quay tro lai chd 1am sau khi vé qué. Piéu chinh theo thdi vu da “thdi phong” mic GDP cua
quy I ngang bang véi mirc GDP cua cic quy “binh thudng” khéc, nho dé cho phép so sinh
muc GDP (d3 diéu chinh) gitra cac quy trudc day. Qui mo diéu chinh dugc udc tinh dua trén
d6 chéch xu thé cia GDP mdi quy. Van dé 1a & chd phuong thirc ting trudng cua Viét Nam
da thé hién mot xu thé rd rang tir ndam 2007, nhung lai trd nén that thuong trong thoi ky bat
6n kinh té vi mo. Khi d6, tang truéng kinh t& chiu anh huong boi hang loat cic chinh sich tir
6n dinh héa dén kich ciu va tdi cin bing. Su thay doi nay rat rd néu so sdnh tdc do ting
truong theo quy tir nam 2007 véi nhitng thay d6i quan sit duoc tir ndm 2006 tré vé trude
(Hinh 3). Bén canh nhitng thay ddi tinh hinh kinh té vi mo, duong nhu c6 mot xu hudng la
GDP ciia quy IV thudng cao hon GDP cua quy I (Hinh 4). Xu hudng nay cho thiy hoat dong
kinh té trong quy 1 thudng t6 ra yéu 6t hon so v6i quy 4 hang nam.

C6 18 cach ddnh gid ddng tin cdy hon vé viéc liéu ting truong & Viét Nam cé chiing
lai hay khong 1a dua vao cdc chi bdo khic vé hoat dong kinh té. Nhung hau hét céc chi bdo
nay lai cho thiy xu hudng tdc do tang trudong dang gia ting chir khong phai giam sit. Trong
bdn thdng dau tién cua nam, san xuit cong nghiép da tang 13,5% so v4i nam 2009. Tong
muc tiéu thu hang héa ban 1&, mot bién thay thé cho tiéu ding ndi dia, di ting 25% xét theo
gid tri danh nghia. Con s nay cao hon so vdi 19% cing ky nam 2009, khi ma lam phat ¢
murc cao hon nhiéu. Trong quy I nam nay, lugng khéch du lich d&én Viét Nam da tang 36% so
v6i mot nam trudce ddy. Cau vé dién niang ¢ hai thanh phd 16n ctia Viét Nam di tang thém
30% trong thdng Nam nam 2010. Khong c¢6 chi bdo nao trong sé nhitng chi bdo nay phit hop
v6i xu thé suy giam hoat dong kinh té, ma lai theo chidu nguoc lai. Tuy nhién, nhiing chi bdo



nay cling chua du dé du bdo vé mdt toc df tang trudng cao hon, chir chua néi dén viée lay lai
duogc da tdng trudng da c6 tir trude khiing hoang toan cau.

Hinh 3: Thay déi co ciu theo thoi vu
(Quy i nam T so vdi quy i ndm T-1, phan tram)
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Hinh 4: Thay d6i GDP trong Q1 hang nam
(Quy I nam T so voi quy 1V nam T-1, phan tram)
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XUAT KHAU PHUC HOI TRO LAI

Sau khi ching kién mot nam ti t&, nhat 12 nam 2009, xudt khdu cta Viét Nam hién
dang phuc hoi. Tong kim ngach xuat khau ting 6,9% trong bon thang dau nam 2010. Toc do
xuat khdu dat mtrc 23,7%, sau khi di loai trir tai xudt vang (Hinh 5). N6i chinh xéc thi trao
dbi ngoai thuong vé vang khong phai 12 mot hién tuong tién té & Viét Nam, vi né khong lién
quan dén viéc mua bdn ciia Ngan hang Nha nudc Viét Nam. Céc dong thuong mai chii yéu
duoc xdc dinh boi quyét dinh dau tu gidn tiép cua cdc dbi tuong trong nudc, nhitng ngudi
tich tri¥ tai san tai chinh dudi dang két hop giita cdc tai san bang VND, d6la va vang. Dau thd
12 mot mit hang khéc tuong ddi bién dong that thudng trong kim ngach xuét khau. Néu
khong tinh dén xuit khau dau va vang thi toc do tdng kim ngach xuét khau hién nay quay
xudng chi con quanh quan 30%, tic 1a bang véi xu thé trude khing hoang toan cau.

Hinh 5: Tiang trwéng xuit khiu giira cac quy trudc day (trung binh truet)
(Ba thdng so véi ba thdng trude, khong ké xudt khau vang, phan trim)
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Nguon: Tong cuc Hai quan va wéc tinh ctiia Ngan hang Thé giéi

Xuét khau phuc hdi an chtra hai xu hudng rat khic nhau, néu xét theo co ciu san
pham xuit khau. Sy phuc hdi dién ra manh trong xuat khau nhitng mit hang then chdt sir
dung nhiéu lao dong nhu dét may, giay dép, dién tu, thiy san va dd gd. Trong bén thang dau
nam 2010, xuit khau dét may di ting 16,4% (dat khoang 3 ti ddla) so v6i ciing ky nam trudc.
Xuét khau dét may sang My tang 24%, hién da chiém 58% tong doanh thu xuit khau hang
dét may. Xuét khdu mdy tinh va san phdm dién tir tang khoang 35,8% va dat muc gan 1 ti
dola. S6 liéu twong ing dbi véi nganh thuy san 1a 19% (Bang 1).



Bang 1: Thu nhép tir cac mit hang xuit khau chinh

Triéu USD, Téc do tang (so véi ciing ky, %)
nam 2009 2008 2009 4M-2009 | 4M-2010

Téng kim ngach xuit khiu 57.096 29,1 -8,9 14 6,9
Dau thd 6.195 22,0 -40,2 -43,7 -13,5
Ngoai ddu 50.901 30,6 2,7 12,3 9,4
Gao 2.664 94,3 -8,0 41,9 -0,3
Nong san khac 4.771 17,2 -13,1 -12,4 10,7
Thiy san 4251 19,8 -5,7 -6,5 18,7
Than 1.317 38,8 -5,1 -10,9 28,3
Dét may 9.066 17,7 -0,6 1,1 16,4

Giay dép 4.067 19.4 -14,7 -5,7 73
Mdy tinh va hang dién tir 2.763 22,5 4,7 -8,5 35,8
Thi cong, m§ nghé (ké ca vang) 3.177 65,1 133,1 948,0 -89,7

D6 gb 2.598 17,7 8.2 -17,0 31,0
Xudt khdu khong ké vang 54.596 29,1 -12,9 12,3 23,7

Nguon: Tong cuc Hai quan

Mit khac, lugng xuét khiu cdc hang héa chu luc khac lai giam manh. Mic dir gid dau
quéc té trong nhirng thang ddu nam 2010 di ting manh nhung doanh thu xuét khau tir dau da
giam 13,5%. D6 1a vi khdi lugng xuét khau giam 49% do trit luong va cong suat khai thac tai
cic giéng dau cua Viét Nam va td hop loc dau dau tién & Dung Quét da di vao hoat dong.
Tuong tu, trong bon thang d4u nam 2010, Viét Nam da xuét khau khoang 2,17 triéu tAn gao,
chi bang 87% luong gao xuat khau cing ky nam 2009. Trudc trién vong gid gao qudc té giam
do du cung, chinh phu di c6 ké hoach tich trit khoang 1 triéu tin, hy vong bang cdch d6 giam
thiéu dugc tdc dong cua su giam gid qudc té dén gid gao trong nudc.

Tuy nhién, thu nhap tir xudt khau hang héa van viing chic nho gid qubc té dang &
murc cao (Hinh 6). Trong bén thang dau nim 2010, gid xuat khau cao su ting gan gip doi so
v6i cling ky nam ngodi. Gid xut khau dau tho ting 72%, gid than 47% va gid gao 14%. Nhin
chung, su thay ddi c6 trong s trong gid xuét khu cdc mat hang nguyén liéu va ndng san
chinh cua Viét Nam (gém: diu tho, than, gao, ca phé va cao su) bﬁng khoang 42% trong bdn
thang dau nam 2010. Mrc ting niy gan nhu vira du dé bu dip muc giam khéi luong xut
khau cdc mat hang chu luc nay (44,6%).



Hinh 6: Xuét khiu mot sé hang nguyén liéu va néng san
Thay doi co trong so trong kim ngach xuat khdu, gid ca va so luwong

B Kim ngach B Gia Lwong

2008 2009 4M-10

Cdc mdt hang trén bao gom dau thé, than dd, gao, ca phé va cao su. S6 liéu duwoc tinh
binh quan gia quyén dé woc thay doi vé gid tri, gid va khoi lwong xudt khau
Nguén: Tong cuc Hai quan va wdc tinh ctia Ngan hang Thé giéi

NHAP KHAU CON PHUC HOI MANH HON

Nhap khau di ting 36,5% trong bén thiang dau nim 2010, gép phan lam tham hut
thwong mai dimg ¢ muc 4.6 ti d6la. Mic dit ¢6 nhitng quan ngai vé sy mat cin dbi nay nhung
nhap khdu ting dudng nhu chil yéu 1a do cau dau tu ndi dia cia ca cdc nha ddu tu trong nude
va qudc té ting manh va do nhap khau san pham trung gian dé tdi xuat. V& mat dau tu, gid tri
nhap khau mdy méc thiét bi, mat hang chiém dén 16% tong kim ngach nhap khau ting 16,4%
ké tir ndm ngodi, so véi muc suy giam 9,4% nam 2009. Tuong ty, nhap khau phy liéu hang
dét may va giay dép tang thém 25,6% va nhap khiu vai ting 20,6% (Bang 2). Gid xing dau
quéc té tang ciing 1am gi4 tri kim ngach nhdp khau ting thém gin 30%, mic di luong nhip
khau d3 giam 17%.



Bang 2: Gia tri nhap khu cac mit hang chi lwe

Triéu USD, Téc do tang (so voi cung ky, %)

nam 2009 2008 2009 AM-09 | 4M-10

Tfing gia tri kim ngach nhéap khiu 69.949 28,8 -13,3 -41,0 36,5
Xang dau 6.255 422 -43,0 -57.3 30,0
Mdy méc, thiét bi 12.673 25,8 9.4 27,3 16,4
Mdy tinh va linh kién dién tur 3.954 25,5 6,5 21,0 40,8
Dugc phim 1.097 22,9 26,9 233 16,2
Phu liéu dét may va giay dép 1.932 9,4 -18,0 -19,8 25,6
Sit, thép 5.361 31,5 20,2 67,7 14,1
Phan bén 1.415 473 -3,9 -33,8 254
San pham chit déo 2.813 17,5 4,5 -31,5 55,4
Vai cdc loai 4.226 12,7 5.2 1,7 20,6
Hoa chét 1.625 21,1 -8,5 27,9 38,6
San pham héa chét 1.580 24,8 -1,5 -14,5 39,4
O t6 cic loai (COMP/CKD/IKD) 3.071 57,2 3.8 -50,9 57,7
Soi dét 811 4,6 4,6 26,2 61,3
Thubc trir siu 488 94,3 -34,3 32,4 40,7
Bong 392 74,7 -16,0 -54,0 180,9
Gidy 771 25,5 2,3 31,4 33,1

Nguon: Tong cuc Hai quan

Mic dit nhap khau ciia Viét Nam khong phai do cic doanh nghiép FDI chi phdi
nhung trong ngan han, thAm hyt thwong mai chic chin s& nhé hon néu khong c6 cic doanh
nghiép nay. Cdc nha du tu nudc ngoai 1 nhitng nha nhap khau rong trong giai doan dau chu
ky san phém cua ho. Chung nao ho con chon Viét Nam lam dia diém dé xuét khau sang cac
nude thir ba thi ban than tinh trang thAm hut thuwong mai twong d6i 16n khong phai 1a diéu
dang quan ngai. Nhap khau tir khu vuc ¢6 von ddu tu nude ngoai c6 thé 16n, nhung khu vuc
nay thuong c6 ké hoach thu xép tai chinh cho cdc khoan nhap khau d6. Nhap khau cdc hang
héa tiéu ding 12 kénh ddng lo ngai hon nhiéu, nhat 13 trong giai doan ting truéng qué néng,
khi gid bong béng bat dong san khién cac ho gia dinh cam gidc minh giau c6 hon va chi tiéu
dya theo cam nhan d6. Hién tai thi chi ¢6 su gia ting nhap khau 6 t6 14 ¢6 vé phit hop vai
hinh thai nay. Ttr thang Hai ndm nay, tham hut thuong mai hang thang da c6 xu hudng giam.
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XU HUONG TRONG NGOAI THUONG

Hién nay co cdu tong hop theo viing ctia thwong mai qudc té Viét Nam dang c6 tién
bd. Sy phuc hdi cua thu nhép tir xuat khdu phan dnh mot moi trudng kinh té dang khoi sic
v6i céc ban hang chu luc, nhung ciing ¢6 nhitng khdc biét quan trong giita cdc ving. Xuat
khau sang M§ ting 22,4% trong bdn thiang dau nam 2010, so voi cing ky nam 2009. Hién
tuong nay da xuét hién sau mot giai doan giam tuyét déi trong nam 2009. Xuét khau sang cic
thi truong chu lyc ¢ chau Au va Nhat Ban cling m¢ rong véi mot tbc do tuong tu. Nhung
xuat khau sang cdc nudc khic trong khu vuc con ting nhanh hon nira. Lai xét trong bon
thang dau nam 2010, xuat khau sang Indénéxia ting 116,9%, sang Hong Cong (Trung Qudc)
tang 86,4%, sang Trung Qudc dai luc ting 43,7% va sang Han Qudc ting 39,4%. Nhip do
phuc héi khac nhau giita cdc thi truong da dan dén su chuyén hudng xuat khiu cua Viét Nam
theo viing, vdi ti trong xudt khau sang Trung Qudc va cdc nuéc ASEAN dang tang dan.

Cau trong khu vuc ting nhanh c6 thé déng gép cin bing lai mot phan vi thé ngoai
thuong cta Viét Nam. Hién nay, c6 su khéc biét 16n giita cdc nudc phuong Tay va chiu A
dang phat trién, v6i An d6, Nhat Ban va Nga dang giif vi trf trung gian. Viét Nam 1o rang 1a
nude xuit khau rong sang céc nude phuong Tay. Truong hop ndi bat 1a Hoa ky, nudc di tiép
nhan 19,8% xuit khiu ctia Viét Nam, nhung chi gép phan vao 4,5% gi4 tri nhap khau cia
nude nay (Bang 3). O mot thai cyc khac, Trung Qudc chi chiém c6 9,5% xuét khau cta Viét
Nam, nhung lai gép mot ti 1¢ dang kinh ngac bang 22,7% kim ngach nhap khau cta Viét
Nam. Nhung sy mat can d6i nay van tiép tuc, cho di ciu cua Trung Quéc vé hang héa cia
Viét Nam gan diy dang gia ting.

Bang 3: Can can thwong mai véi cac ban hang chinh
(S6 liéu ciia bon thdang dau nam 2010, triéu do la My)

Xuét khau Nhap khau Cén can .
thuong mai
Trung qudc 1,872 5,531 -3,659
Han quéc 101 2,601 -2,500
Dai loan (Trung qubc) 405 2,104 -1,699
ASEAN 3,401 4,740 -1,339
An do 235 653 -417
Nhit ban 2,238 2,580 342
Nga 162 337 -175
Oxtraylia 913 375 537
Hoa ky 3,906 1,088 2,818
EU 3,352 1,847 1,505

Nguon: Tong cuc Hai quan
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Cén cin thuong mai thuong 13 yéu té co ban quyét dinh cdn cén tai khoan vang lai
ctia Viét Nam. Kiéu hdi vé co ban can d6i duoc thiéu hut cua dich vu va dau tu rong. Kiéu
héi da hoi phuc sau khing hoang kinh té. Lugng kiéu hdi udc tinh dat 6 ti dola nam 2009, va
khoang 1,5 ti ddla trong quy I nam 2010. Mot céch gidi thich cho su phuc hoi nhanh nay la
kiéu héi khong phu thudc nhiéu vao luong cong nhan xuit khau nhu vio cong dong kiéu bao
ngudi Viét & nude ngoai. Kha nang duy tri duoc cdc hop dong xuét khau lao déng danh cho
lao dong di cu ngin han c6 thé s& giam do tédc dong cta khing hoang toan cau. Nhung c6
nhitng bang chimg 1¢ té cho thdy nhiéu nguoi Viét Nam dinh cu & nuéc ngoai di tranh thu
ldc gid bat dong san giam ké tir ldc sot dat nam 2007 dé mua nha dit.

PHUC HOI CAC DONG VON VAO VIET NAM

Dong vbn FDI giam con 7,4 ti d6la so voi 10 ti dola ndm 2008. Nhung sy suy giam
nay chu yéu 1a do khing hoang toan cau, chir khong phai sttc hdp dan chung ctia Viét Nam
d6i voi cdc nha ddu tu ¢ mét dan. Theo Piéu tra Trién vong Pau tu Thé gidi 2009-2011, do
Hoi nghi Lién Hiép Quéc vé Thuong mai va Phat trién cong bd, Viét Nam 1a mot trong 15
nudc than thién véi FDI nhét thé gidi. Mot diéu dang ghi nhan 13 cam két vén FDI nam 2009
giam manh trong cic du 4n du 4n c6 lién quan toi khich san, bat dong san. Tuy mirc cam két
v6n FDI trong nam 2009 giam xudng mirc thip, chiing van chiém dén 22% GDP, mét con s
rat cao so véi cdc nudc trén thé gioi.

Khi nén kinh té thé gidi phuc hoi thi dong FDI thu hit vao Viét Nam ciing phuc hdi
theo. Trong bén thang ddu nam 2010, khoang 3,6 ti d6la di dwoc giai ngan, ting 5.9% so
cing ky nam trudc. Xu hudng di 1én nay dy kién van con tiép tuc. Trong bdn thdng dau nim
2009, hon mot ntra lugng vbn FDI thuc hién la dé mo rong cac du 4n hién hanh. Nhung trong
bdn thang dau nam 2010, céc du 4n ding ky mai lai chiém vi tri dan dau (Bang 4). Trong s6
cdc du 4n dang ky méi, dau tu vao dich vu, ché tao va céng nghé cao dan dan thay thé cho
khach san, bat dong san dé tré thanh nhimg nganh chu lyc thu hit FDIL

Bang 4: Pau tw tryec tiép nwéc ngoai

4T-2009 4T-2010 Thay dbi
(ti dola) (ti dola) (ph?m tram)
Vén thyc hién 3.4 3,6 5.9
Vén dang ky 8,0 59 25,7
bang ky méi 3,5 5,6 58,5
Du 4n hién hanh 4.4 0.3 -92,7

Nguén: Bo Ké hoach va Pau tu
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Dbi v6i cdc cau phan khéc cua tai khoan vén trong cdn cin thanh todn, ludng vén H)
trg phdt trién chinh thirc (ODA) thu hit vao Viét Nam ting, nho cic to chirc da phuong va
cic nude tai tro ting muc hd tro cia ho cho Viét Nam dé ddi phé véi khing hoang toan ciu.
Khoang 2 ti déla ODA da dugc giai ngén trong nim 2009. ODA cam két trong Hoi nghi
nhém Tu van thdng 12 nam 2009 da dat muc ky luc 1a trén 8 ti ddla. Mic dit hau hét sé von
htra hen dd dugc chuyén thanh cam két chic chan, giai ngdn van c6 xu huéng cham hon
nhiéu do i tro cho cdc du an ODA duogc dan ra trong nhiéu nam va viéc thuc hién cac du an
nay ¢ Viét Nam con cham.

Mit khéc, ddu tu gidn tiép con nho bé. Sau khi dat murc 8,8 ti ddla nam 2007, ngudn
vbn nay chuyén thanh con sé 4m nho nam 2008 (-0,6 ti dola) va sau d6 chi khoi phuc lai
khong dang ké. Mic dir chi s6 Viét Nam Index di ting 57% nam 2009 nhung cc nha dau tu
nude ngoai ciing chi mua vao khoang 160 triéu dola ¢d phiéu trén San giao dich thanh ph
H6 Chi Minh.

CAN CAN THANH TOAN

Tham hut thuong mai 16n caa Viét Nam ciing 12 nguyén nhin dan dén tham hut tai
khoan vang lai 16n. Nam 2008, thdm hut cdn can vang lai & muc 11,9% GDP, cao hon
ngudng thuong dugc coi 13 an toan, tic 12 khoang 10%. Nho tdi xudt vang va cdc bién phép
hanh chinh nhdm kiém ché nhap khau, thAm hut tai khoan vang lai d3 giam xubng mirc yén
tam hon 12 8% GDP trong nam 2009. Dy kién thadm hut van tiép tuc duy tri dudi ngudng 10%
nam 2010, bat chap nhap khau dang tang 1én, vi xu huéng nhap khau hién dang hdi phuc
(Bang 5). Tuy nhién, ngudng an toan théng thuong chi cé tinh chat 12 mot hang rao cam tinh
nhiéu hon 13 mot thudc do khat khe vé nguy co bi ton thuong. Yéu té thuc sy quyét dinh
tham hut tai khoan vang lai ¢6 bén vitng hay khong 12 qui mo va co céu thing du tai khoan
von.
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Béang 5: Can can thanh toan, giai doan 2007-2010
(tinh theo phd‘n tram GDP)

Uéc Du bdo
2007 2008 2009 5010
Can can tai khoan vang lai -9,8 -11,9 -8.0 -9.1
Can cén thuong mai -14,6 -14.2 -8,9 9,5
Dich vy phi nhén tb -1,3 -1,0 -1,2 2,6
Thu nhép tir dau tu -3,0 -4.9 -4.9 -3,8
Chuyén giao 9,0 8,1 7,0 6,8
Cén cén tai khoan vén 23,7 13,4 12,3 11,7
Pau tu FDI (dong vén vao
rong) 9,2 10,0 7,4 73
Vén vay trung va dai han 2,9 1,1 4,8 2,4
Cac loai von khéc (rong) 2,8 2,9 -0,1 04
Dau tu gidn tiép 8,8 -0,6 0,1 1,5
Li va sai sb 0,5 -1,2 -13,1 0,0
Can can chung 14,3 0,3 -8.8 2,6

Nguén: Ngan hang Nha nude Viét Nam, Quy Tién t& Quéc té va Ngan hang Thé gioi

Xét trén khia canh nay thi Viét Nam dang 1am t6t. Trong mot vai nam gan diy, thing
du tai khoan vbn da cao hon thAm hut tai khoan vang lai, c6 ldc mirc chénh 1éch kha 16n. Hon
nira, trong ndm 2008 va 2009, hau hét thang du tai khoan vén déu nho céc dong vén vao dai
han, cht khong phai vén ngin han hay dau tu gidn tiép.

Ping 1a du trit ngoai té da giam khd nhiéu trong nam 2009. Piéu nay khong phai do
thiéu d6 la & Viét Nam, ma 1a do thiéu luong d6 la do Ngan hang Nha nudc kiém soét. Con
s0 sai s6 va thiéu s6 liéu cuc ky 16n trong nam 2009, 1én téi mot mic dang chi ¥ 1a 13,1%
GDP, chting t6 nhiéu chu thé trong nudc dang ndm gitr mot khdi lwong 16n ngoai hdi. Ca ho
gia dinh va doanh nghiép (ké ca doanh nghiép nha nudc va cic tap doan kinh té) déu c6 tinh
todn cho rang ddng VND s& mat gid nhanh trong nim ngodi. Vi thé, ho chon cdch chuyén
dich co céu tich liiy ciia minh sang nam giir cdc tai san qudc té, trong d6 c6 d6 la va vang.
Mot phan trong lugng d6 la cit trir ting thém nay 12 dudi dang tién guri trong hé théng ngin
hang, mot phan khdc dugc nam gii thong qua cdc thoa thuan it mang tinh chinh thirc hon va
phan nita thi trong cdc tai khoan ¢ nude ngoai.
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QUAN LY Ti GIA

Do ky vong déng tién s& giam gid nén trong ndm 2009 va mot vai thang dau nam
2010, ti gid trén thi truong ‘tw do’ thuong vuot ra ngoai bién do dao dong chinh thirc (Hinh
7). Khoang céach so vdi can trén cua bién do chinh thirc chua bao gio 16n nhu vao thang Nam
nam 2008, khi ngudi ta lo ngai rang Viét Nam c6 thé trd thanh mot “Thédi Lan nim 1997”
méi, nhung khoang chénh 1éch nay ton tai 1au hon nhiéu. Nguyén nhén ctia van dé c6 thé truy
lai tir sy dich chuyén tir chinh sdch 6n dinh héa sang kich cau vao quy cudi ciing nim 2008.
Tai thoi diém 4y, quan diém chinh sdch mé rong da day 1i suit ddng VND xudng. Trong khi
d6, nam 2008 lai chimg kién muc lam phiét leo thang dén 19,9%, nhung su giam gia thuc té
ctia dong VND so véi ddng do la chi ¢ mic khoang 9%. Lai suit bang VND thip, cong voi
ky vong vé mot su giam gia dong tién nhim I4y lai ning lyc canh tranh cho Viét Nam di
khién phuong 4n cét trit bang d6 la ngay cang trd nén hap dan.

Hinh 7: Ti gia giita VND va do la My
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Nguon: Ngan hang Nha nudc Viét Nam

Viéc ha ti gi chinh thirc va diéu chinh bién d6 dao dong di khong 1y lai dwoc niém
tin vao ddng VND (Béng 6). Chinh sach tién té thit chit 4p dung vao nhimng thang cudi nam
2009, khi chinh phii chon phuong 4n cén bang lai giita muyc tiéu kich cau va ting truong,
cling khong du dé 1am viéc d6. Con véi yéu cau céc Tap doan kinh té 16n tir bo viéc nim gitr
ngoai té chi 1am tang tinh thanh khoan bang dong db la cho cdc co quan quan 1y tién té chir
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ching 1am duoc gi dé 14y lai niém tin vao ddng VND. Chi khi chinh phu rdt cudc ciing chip
nhan ty do héa 13i suét bang déng VND trong quy ddu nim 2010 thi xu hudng niy méi déo
chiéu va ti gid trén thi truong tw do méi quay dan vé bién d6 giao dich chinh thic.

Bang 6: Quan ly Ti gia

Didu chinh v& Ngay B‘é“d?f’hg‘ao T légélé‘m
Bién d¢ giao dich 24-12-07 +/-0.75%

Bién d¢ giao dich 10-03-08 +/-1.0%

Ti gia chinh thic 11-06-08 2.0%
Bién d¢ giao dich 27-06-08 +/-2.0%

Bién d¢ giao dich 7-11-08 +/-3.0%

Ti gid chinh thic 25-12-08 3.0%
Bién d¢ giao dich 24-03-09 +/-5.0%

Ti gia chinh thic va Bién d¢ giao dich 25-11-09 +/-3.0% 5.4%
Ti gia chinh thic 11-02-10 +/-3.0% 3.4%

Nguén: Ngan hang Nha nudc Viét Nam

NHUNG PIEM DE BI TON THUONG CUA KHU VUC NGAN HANG

Khu vuc ngin hang Viét Nam da vuot qua con bio khing hoang tai chinh toan cau tdt
hon du doén cua thi trudng. Nhitng hanh dong diéu chinh chinh sdch tién té ding lic cua
Ngan hang Nha nudc cung voi cac bién phdp khac cia Chinh phu ngay sau cudc khiung
hoang tai chinh da giip céc t6 chirc tin dung vuot qua thoi ky kho khan cua khung hoang tai
chinh toan cau. Chuong trinh hd tro 14i suat da duoc thuc hién vao dau nam 2009 trong goi
kich cdu cua Chinh phu da gitp tai tai trg nhanh chong cho cac khoan ng (chu yéu 1a ng ngan
han) dd duoc vay voi muc 13i sudt cao hon nhiéu trong thoi ky trude d6. Tuy nhién, vin con
nhiéu thach thic dé Viét Nam dat duge sy ¢6i m& hoan toan cho khu vuc nay nhu cic cam
két WTO va phat trién mot hé thong tai chinh 6n dinh va viing chéc.

Tat ca cdc ngan hang thuong mai déu ddp tmg duoc yéu cau vé vén téi thiéu 1 nghin
ty ddng vao cudi nam 2008. Tuy nhién, viéc cdc ngan hang c6 thé dat dugc yéu ciu 3 nghin
ty déng trude cudi nam 2010 c¢6 vé s& khé khan hon, dic biét trong bdi canh méi ddy & trong
nudc va trén thé gidi. Theo bdo cdo thi van con téi 20 ngan hang chua dat yéu cdu cua nam
2010. Ngéan hang Nha nudc da yéu cau céc ngén hang chua dat yéu cau phai nop ké hoach cu
thé dé tang von theo yéu cu hoac ké hoach cham dut tu cich phap nhan theo luat phap Viét
Nam. Céc ngan hang, trong khi dang phai chay dua dé dat yéu cau vé tang vbn, can tap trung
chi y quan ly chét luong tai san va murc tang truong tin dung. Thyc té 12 tin dung tang qua
nhanh c6 thé s& tao anh hudng tiéu cuc téi chat luong tai san va tang ty 16 no x4u.

Da s6 cdc ngén hang bdo cdo kinh doanh ¢6 1ai vao cu6i nam 2009. Céc ngan hang

dat dugc loi nhuén thong qua viée tang cuong céc hoat dong cho vay truyén thong cung nhu
da dang héa cic hoat dong thu phi. Tuy nhién, can luu ¥ 1a ting trudng tin dung cudi nim
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2009 1én tdi 38% phan 16n 12 nhd chuong trinh hd tro 13i sudt va cdc chuong trinh hd tro
khdc ctia Chinh phi. i véi nam 2010, van con c6é nhitng quan ngai 12 loi nhudn cua céc
ngan hang c6 thé s€ bi anh hudng boi muyc ti€u tang truong tin dung thdp hon (25% cho nam
2010) va viéc cit giam phan 16n cdc chuwong trinh hd trg cua Chinh phu vao cu6i nam 2009.
Yéu cdu méi bit budc cdc ngan hang tang ty 16 an toan vén (CAR) tir mirc hién tai 13 8% lén
9% vao quy IV nam 2010 s& tang cuong kha nang dbi phé véi céc khé khan trong tuong lai
cua cdc ngan hang, song yéu cau nay s€ c6 thé tang thém 4p luc 1én loi nhudn cua cédc ngan
hang trong nam 2010. Can luu y 12 moi ddy Ngan hang Nha nudc da ra mot quy dinh madi vé
cic hé sb an toan. Quy dinh nay sé& ting cuong céc yéu cau ve bdo cdo soO li¢u va s& gitp
Ngan hang Nha nudc va cdc ngan hang c¢é nhirng thong tin tot hon dé kiém soét khu vuc
ngan hang.

C6 vé nhu cdc ngan hang dang duy tri dugc chét luong tai san. Vi mic no x4u
chung duogc bdo cdo 1a 1.9% vao cudi nam 2009 (mic cta cic Ngan hang Thuong mai Nha
nudc la 2.08% va cac ngan hang b phén 1a 1.77%). Tuy nhién, muc ng xau ~nay dugc bdo
cdo theo Tiéu chuin Ke todn Viét Nam (VAS) va céc quy dinh trong nudc. Néu dp dung cic
tiéu chuan ké toan qudc té hodc cic tiéu chuan bdo cdo tai chinh quéc té thi ty 18 nay s& kém
lac quan hon. Quy dinh méi vé phén loai ng va du phong dang chuan bi duoc phé duyét va s€
tién gan hon tdi cdc thong 1¢ quoc té (mac du chi moi chi chu yéu dya trén Basel I). Viéc nay
6 thé s& anh huong tdi ca vi¢c bdo cdo ng x4u 1an loi nhuan do mirc yéu cau du phong s€
cao hon.

Lo trinh cdi cdch khu vuc ngin hang téi ndm 2010 duogc thuc hién tr nam 2006
nhung dd bj cham hon so voi ké hoach. Sau khi bat ddu c6 phan héa hai ngan hang thuong
mai nha nudc, Vietcombank vao cudi nam 2007 va Vietinbank cudi nam 2008, da khong c6
thém tién trién ndo nita trong linh vuc nay. Tuy nhién, vao thang 2 nim 2010 Vietinbank
thong bdo 12 ho da dong ¥ ban cd phan cho Ngin hang Nova Scotia cia Ca-na-da va Cong ty
Tai chinh Qudc té vao quy III ndm nay. Sau khi hoan thanh viéc ban ¢ phan ndy, Vietinbank
s& 12 Ngan hang qudc doanh dau tién ciia Viét Nam c6 cd déng chién luoc nude ngoai sau khi
bt diu qud trinh ¢4 phan héa. Ludt vé Cdc t6 chirc tin dung va Lut Ngan hang Nha nudéc,
du kién s& dugc _thong qua tai ky hop Qudc hoi 1an nay s& 1a budc chuyen bién 16n. Tuy
nhién, c6 rat it tién trién trong viéc soan thao va hoan thién Luat Bao hiém tién giri.
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THAT CHAT TIEN TE

Trong quy IV nam 2009, ¢6 su chuyén dich dan trong chinh sach kinh t& vi mo theo
huéng dam bao sy cin bang giita myc tiéu ting trudng va 6n dinh héa. Su kién gid vang
trong nudc ting dot bién va khoang cdch gitra ti gid tu do va ti gid chinh thirc ngdy cang mé
rong cho thdy rd rang rang quan diém vé chinh siach mo rong khong thé duy tri dugc 1au hon
nita. Lii suat qua thdp ciing da khién viéc phat hanh trai phiéu chinh phu khéng con stic hip
dan. Mic dir giai ngan von ODA nhanh di ting manh va tién giri ctia chinh phu tai cic hé
théng ngan hang d giam nhung viéc tai tro cho thAm hut ngin sdch van ngly cang trd nén
kho khan.

Trén mat tran tién té, quan diém chinh sich méi da duge phan 4nh qua viéc ha chi
tiéu tang trudng tin dung nam 2010 (25% so véi muc tdng truong 39,6% da thuc hién duoc
nam 2009), chdm dut chuong trinh hd tro 13i suit ngan han va tang 14i suat chinh sach, véi 1
sudt co ban va ldi suét tai cip von lai tang tir 7 dén 8% (Hinh 8).

Hinh 8: Lii suét ciia Ngan hang Nha nuéc
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Nguon: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam

Tuy nhién, & Viét Nam, 14i suat chinh sach khong déng vai trd gidng nhu ¢ cic nén
kinh té thi truong khac. Quyét dinh ciia Ngan hang Nha nudc vé viée tang tinh thanh khoan
cho cdc ngan hang thuong mai va viéc kéu goi tinh than trach nhiém cua cdc ngin hang (nhét
12 ngan hang thuong mai quéc doanh) thudng déng vai trd rat quan trong. Vi thé, trong quy
dau nam 2010, tinh trang mo rong tin dung ngan hang da dugc kiém ché manh, mic du 1ai
sudt chinh sich c6 tang nhe. Tir cudi thang 12 nim 2009 dén cubi thang 3 nim 2010, du no

18



tin dung chi tang c¢6 3,8%, tuong tng véi mic udc quy dbi cho ca nim 1a 15,2%, va day la
quy ma cic phuong tién thanh todn thuong phai cung ng rat manh dé ddp tng nhu cau chi
tiéu bang tién cao trong dip Tét Nguyén ddn. Viéc dao chiéu nhanh chéng trong quan diém
vé chinh sdch tién t& da ddnh ddu mot giai doan méi trong qud trinh diéu hanh theo kiéu
“budc di, budc ding” ctia ba nam gan day, khi Viét Nam di tr ting trudng nhanh sang chinh
sdch binh 6n kinh té, roi géi kich cau va quay trd vé tdi cin bang giita muc tiéu ting trudng
va 6n dinh héa (Hinh 8).

Chinh sach tién té thit chit lai mau thuan véi tran 13i suét cho vay ma chinh phu da 4n
dinh trong giai doan binh on kinh té nam 2008. Tran dugc 4n dinh & mac 150% cua 13i suit
co ban. Trong giai doan binh 6n kinh té, v6i 14i suit co ban 14%, mirc trin nay cho phép lii
suat cho vay 1én dén 21%, tirc 12 dam bao mot muc loi nhuén trung gian hop 1y. Dau nam
2010, voi ldi sudt co ban 8%, ngan hang thwong mai khéng dwoc phép cho vay qud 12%, va
day 1a ldc ma nguoi di vay sin sang tra nhiéu hon do thiéu phuong tién thanh todn. Phi va
phu thu tré thanh c6ng cu phd bién cho cic khoan vay ngan hang, ciing nhu viéc dinh ra céc
khoan thudng hodc cho phép riit trude han cic khoan tién giri ngan hang. Véan dé 16n 1a & chd
murc trin 150% lai dwoc qui dinh trong Ludt Dan sy, nén chi ¢6 thé bai bo bang mot luat
khac. Y kién chung cho ring cdch duy nhat dé giai quyét dugc mirc tran nay 13 phai stra d6i
Luat vé& cdc T6 chiic tin dung, nhung ké ca khi d6 thi sém nhét ciing phai dén thang Giéng
nam 2011, luat d6 méi c6 hiéu luc thi hanh. Pung trudc thich thic nay, cudi ciing thi Ngan
hang Nha nuéc ciing phai cho phép céc ngan hang thwong mai cho vay theo 13i suét thoa
thudn, tirc 12 thuc té da bai bo quy dinh tran 14i suét.

Hinh 9: Céc cin doi tién té
(Thay doéi so véi cing ky, phan tram)
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CUNG CO TAI KHOA

Tham hut ngin sich chung nam 2009 chiém 8,4% GDP, mét ti 1 cao bat thudng so
véi cd mirc tham hut trude ddy ¢ Viét Nam cling nhu thdm hut ¢ cdc nudce khac cling dp dung
chinh sich kich cau quyét liét (Bang 8). Tuy nhién, két qua nay lai kha khiém tén néu so voi
cdc du bdo duge dua ra tr ddu nam. Viée ap dung cac bién phdp kich clu trén thuc té da
duogc giai thich theo cdch khién khong ai biét chic vé viéc tham hut ngin sich chung s& 16n
dén c& nao. Ké hoach ngan sach nha nudc nam 2009, duoc thong qua thang 11 nim 2008, 1a
mot ké hoach ngan sich néi 1ong. Theo cic chudn muc qudc té, chinh sich nay s& khién tham
hut ngén sich chung vugt qua ngudng 8% GDP. Pong thoi, trong quy I va I nam 2009, mot
loat cdc bién phdp méi duoc ban hanh, mang theo nhiéu y nghia tai khéa tiém tang khic
nhau. Nhitng bién phép nay tong hop lai trong mot géi kich cau trj gid “143 nghin ti dong”
(hon 8% GDP), va duong nhu day la dinh diém cua ké hoach ngan sach md rong cho ndm
d6. Trén thuc té, gbi “143 nghin ti” ¢6 su tinh tring rat 1on. Mot sd bién phép da duoc dua
vao du todn ngén sach nam tur trudc, m6t s6 khdc dugc néu hai 1an (mot 1an nhu mot khoan
chi tiéu, va mot 1an nu’a duéi dang ngudn tai trg cho khoan chi tiéu d6). Lai con nhu:ng khoan
khac dy kién khong nam trong ngan sdch, it nhat 12 trong nim 2009. Tuy vy, ké ca khi da
loai trir viéc tinh tring thi tinh dén gitta ndm 2009, dudng nhu thim hut ngan séch da 1én dén
12% GDP.

Bang 7: Piéu hanh ngin sach nha nwéc
(Tinh theo phén tram GDP)

2009 2010

2007 2008 176c tfnh Du bio
Téng thu va vién tro 28.7 28.1 26.7 26.9
Thu (khong tinh vién trg) 28.1 27.6 26.3 26.7
Thu tir thué 23.5 24.2 223 22.8
Thu tir dau 6.9 6.0 3.6 3.6
Thu thué ngoai dau tho 16.6 18.2 18.7 19.2
Thu ngoai thué va thu tir von 4.7 3.4 4.0 3.9
Vién trg 0.5 0.5 0.4 0.3
Chi chinh thirc 29.4 29.2 31.7 28.6
Thuong xuyén 20.3 20.1 20.9 21.7
Dau tu 9.1 9.2 10.9 7.0
Can d6i ngan séach chinh thirc -0.7 -1.2 -5.1 -1.7
Chi khic 12 2.5 3.9 4.2
Chi ngoai ngan siach 1.5 1.8 2.8 24
Cho vay lai ODA -0.3 0.7 0.5 1.4
Téng chi 30.6 31.7 35.6 32.9
Can dbi ngan sach chung -1.9 -3.7 -8.4 -5.5
Chi phi hd tro 13i sudt 0 0 0.6 0.4

Nguén: Bo Tai chinh, Quy Tién t& Qudc té va Ngan hang Thé gidi. S6 liéu ngan sach khong bao
gbm cdc khoan cho vay ciia Ngan hang Phat trién Viét nam
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Tinh hinh thuc hién ngin sich con khé xa so v6i du todn ngén sich. Tong chi ngén
sdch cao hon 16%, chu yéu do chi du tu phat trién, voi mirc ting bat thuong 1én dén 60%.
Nhung tong thu ngin sdch ciing troi 1én theo, ting 13% so véi du toan ban diu, mac dit chinh
phu dd dp dung giam va hoan thué nhu mot bién phdp kich cau. Thu tir ca thué Gid tri gia
taing va thué Thu nhdp doanh nghiép da tang thém 7,1% so v&i nam 2008. Thu thué xuét
nhap khau ting 29%, cho di khéi lugng xuat nhap khiu c6 giam. Phi va 1¢ phi (ké ca tién cho
thué dat) tang 47%. Ngudn déng gop dang ké cho vuot thu ngan sach nam vira rdi 1a thu thué
xuat nhap khdu va thu tién stir dung dat. Cudi ciing nhung khong kém phan quan trong, chi
ngoai ngin sich da duoc kiém ché khong ting thém 1a do chua hoan thanh ké hoach phat
hanh thém trdi phiéu chinh phu dé tai tro cho cdc khoan chi dé. Lii sudt giao dich, céng cu
chinh dé dat muc tiéu nay, dugc qui dinh qu4 thap nén khong hip din nguoi mua.

Su can bang lai quan diém diéu hanh chinh sich kinh t& vi mo bit dau tir cudi nim
2009, du kién s& kiém ché duoc tham hut ngan sach trong nam 2010; cao hon cidc nam “binh
thudng” nhung s& thip hon nhiéu so véi nam 2009. Theo ké hoach ngén sach thi tham hut
ngan sich chung sé& 1a 5,5% GDP. Nhung vé6i viéc thu tir thué tiép tuc tang nhu di thay tir
cubi ndm 2009 thi con sb nay c6 thé giam dugc hon nita. Liéu diéu nay c6 xdy ra hay khong
phu thudc rt 16n vao viée chinh phu s& sir dung ngudn vuot thu nay nhu thé nio.

BEN VUNG NOQ CONG

Khong phai bat cir khoan tham hut ngan sich ciing ty dong chuyén thanh mot khoan
no cong tuong tng. Thi dy, thdm hut ngan sdch chung ndm 2009 la 8,4% GDP, nhung ti 1&
ng cong so véi GDP chi tang & murc khiém tén hon 12 5 diém phéan trim. C6 nhiéu 1y do giai
thich cho su khac biét d6. Tang truong hién nhién 12 mot nguyén nhan. GDP ting tir dau dén
cudi nam, c6 nghia 12 ca tir vi mau sb cua ti 16 no déu tang 1én ciing mot lic. Mot 1y do khac
kém rd rét hon la sy 1én gid cua ti gid thuc. Mot phén 16n ng cong cua Viét Nam la béng
ngoai t&. Khi gid ca trong nudc tang nhanh hon ti gid, nhu thuc té da dién ra trong nam 2009,
ti 16 no s& giam mot cich co hoc. Cudi ciing, chinh phu c6 thé dua vao cdc ngudn tai trg
ngoai ng, nhu da lam trong ndm 2009, hodc tai trg cho cic khoan chi tiéu khong dugc phan
4nh trong ngén sdch, nhu phuwong 4n chinh phu c¢6 thé s& chon trong ndm 2010.

Tham hut ngén séch 16n nam 2009 mot phan da dwoc tai trg bang céch chinh phu rit
tién giri ciia minh tir hé thdng ngan hang. Dudi géc nhin qudc té, qui mo 16n bat thudng cua
nhirng khoan tién gii nay 1a do hé théng quan 1y tién mat & Viét Nam van tap trung héa cao
do, budc tirng don vi chi ti€u phai cé cach du phong an toan ri€ng cua minh. Nam 2009 1€ ra
duoc xem nhu mot diém yéu trong quan 1y tai chinh cong lai tré thanh mot loi thé cia chinh
phit, vi chinh phii ¢6 thé ¢6 dugc khoang 2% GDP tir ngudn nay. Tuy nhién, trong diéu kién
hé thong quan 1y tién mit con mang tinh tip trung cao, chinh phu c6 thé s& tim cich tai thiét
14p lai nhitng khoan tién giri nay trong nim 2010. Dong thoi, chi phi cho mot ciu phan quan
trong trong g6i kich cau, d6 1a chuong trinh hd tro 14i sudt, khong roi vao ngin séch nim
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2009. Chi phi d6, udc tinh vao khoang 1% GDP, 1a do Ngin hang Nha nudc ganh. Nhung
som hay mudn thi chi phi nay cling lai roi vao ngan sach nha nudc, hoac thdong qua viéc giam
murc ndp ngan sich cua Ngan hang Nha nudc hay qua qua trinh tai cap von. Vi thé, phuong
thirc tai trg ngoai ng gidp kiém ché dugc muc ting trudng ng céng trong nim 2009, nhung
¢6 thé 1am gia tang nd trong nam 2010.

Cubi nim 2009, no cong chiém khoang 49% GDP. Hai phan ba muc ng nay do cic
cht no nude ngoai sé hitu va khoang mot phan tu 1a no bang ddng VND. No cong c¢6 xu
hudng van bén viing néu qua trinh phuc hdi kinh té hién nay tiép tuc va cic co quan nha
nudc c6 thé thay doi tinh hinh thdm hut ngin sich chung dé chi con chiém khoang 3-4%
GDP trong vong ba niam t&i. Theo kich ban co s& vé phan tich tinh bén vitng no hién nay cua
IMF, Ngan hang Phit trién chau A va Ngin hang Thé gidi, ti 1 no du béo sé& tang hon 50%
GDP mdt chit trong nira cudi thap nién nay, truéc khi bat dau giam trong thap nién toi.
Tham huyt ngin sich 16n trong nim 2009 va 2010 khong anh huéng dang ké dén tinh bén
vitng no néi chung, néu chinh phi c6 thé quay duoc vé mirc tham hut tién khung hoang trong
mot vai nam toi.

Mic di tinh hinh vay ng gan ddy di gan véi cic didu kién thi truong hon nhung gan
hai phén ba s6 ng cua Viét Nam van theo céc diéu khoan duge vu dai cao. Két qua la ti 1¢ tra
no trén kim ngach xuét khau du bdo van & mic 5% hodc thép hon, cho dén nam 2013. Kiém
dinh vé mirc 6 cing thing nim nay van chua hoan tit nhung birc tranh co ban thi khong
thay doi ké tir 1an kiém dinh truéc dién ra nam 2009. Hai rii ro chinh vé kha nang bén viing
no van c6 xu hudng tiép dién 1a su giam gid dot ngot ctia ddng VND va sy gia ting cic dong
tao ng. Ca hai kich ban nay hién nay xem ra déu it kha ning xay ra.

Vi thé no nudc ngoai cua Viét Nam van con rat lanh manh, v6i Kkét qua so bo tir ddnh
gid tinh bén vimng ng cho thay rii ro vé cang thang do ng gy ra 1a thip, nho tinh vu dii cao
va thoi han tra ng dai trong cdc khoan vay. Cubi nam 2009, tong no ngudc ngoai (ké ca ng
ctia khu vuc tu nhan) bang khoang 34,4% GDP, trong d6 30,4% la no nudc ngodi cua khu
vuc cong. Nhung tat ca cdc chi bdo vé ganh nang no van con thip hon so véi ngudng canh
bdo theo cé kich ban co s& 1an cdc kich ban chuin khéc cling nhu theo céac kiém dinh vé murc
d6 cang thing no.

LIEU LAM PHAT CO GIA TANG ?

Gid ca nam 2009 6n dinh hon nhiéu so véi nam 2008. Chi s6 gid tiéu dung (CPI) ting
6,5% so voi 19,9% ciia nam trude. Tuong tu, chi s6 giam phat GDP ting 6%, giam tir mirc
22,1% nam 2008. Theo cdc d4u hiéu nay thi lam phat khong phai vin dé dang lo. Tuy nhién,
ciu tang thém do géi kich cdu tao ra, sy phuc hoi gid ca qudc té ciia hang héa va sy mat gid
ciia ddng VND, tit ca déu ciing tao 4p luc ting gid trong nudc. Nhimng 4p luc nay da trd nén
13 rang vao cudi nam 2009. Viéc diéu chinh gid dién, gid xang dau, tuy c6 thé hiéu duoc dudi
g6c nhin cua tai chinh cong va tinh hiéu qua, nhung lai lam gia tang dp luc d6. Dén cudi
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thang Ba nam 2010, CPI da cao hon ndam ngoéi 9,6%, khién muc tiéu lam phat 7% ma Quéc
hoi dat ra cho nam 2010 khé long dat dugc (Hinh 10).

Tuy nhién, hai thing vira qua da cho thdy sy tdi cin bang cdc quan diém vé chinh
sdch kinh té vi md cua chinh phu, va chinh sach thét chat tién té di theo quan diém d6, dang
thanh céng trong viéc kiém ché lam phét gia ting. CPI chi tang 0,14% vao thiang Tu nim
2010 va 0,27% trong thang Nam. Ding 1a quy II thuong cé diac diém lam phat thap, nhit 1a
néu so sanh véi mirc lam phit cao c6 tinh thoi vu ctia quy I, khi ca sy khan hiém thyc pham
do mia dong va Tét Nguyén dan déu 1a dp luc 1am ting gid. Nhung két qua trong thang Tu
va thang Nam van duoc khang dinh ngay ca sau khi dd khtr yéu t6 thoi vu. Hon nita, du cung
vé gao trén thé gidi s& giﬁp kiém ché gid cta cdc thuc pham thiét yéu ¢ Viét Nam, von la
nhitng hang héa c6 trong sd cao trong tinh todn CPI, ca theo kénh tryc tiép 14n glan t1ep
(thdng qua hi¢u U:ng thay thé dbi vé6i cdc loai thuc pharn khéc). Can cir vao nhitng tién trién
nay, tuy muc tiéu vé lam phat ma Qudc hoi dat ra c6 thé khong dat duoc nhung lam phat van
¢6 thé s& chi & mic mot con s trong nam 2010.

Hinh 10: Chi sb gi4 tiéu dung so véi cing ky

50

40 . — Chi s gis chung

e e Luong thuc phém

30

percent

20

10

0
May-08 Sep-08 Jan-09 May-09 Sep-09 Jan-10 May-10

Nguon: Tong cuc Théng ké

23



THEO HUONG NAO DAY ?

Trong bdi canh chinh sich tién té that chat, viéc d& bo han muc tran ddi véi 1ai suat
cho vay s& lam tang chi phi di vay. Nhung tién giri bang dong VND sé& khong con hap dan
néu van cr duy tri mirc tran d6, ngan hang khong c6 nhiéu kha ning thanh khoan va don gian
12 cAu vé tin dung van tiép tuc phai phan bo theo dinh suat. Vi 14i suét linh hoat, cung va cau
vé vén vay s& can bang & muc 13i suit cao hon. Chi phi di vay cao hon dang tré thanh médi
quan ngai cia nhidu ngudi, nhitng ngudi coi ddy 1a mot nguy co tiém an de doa qud trinh
phuc hdi kinh té ctua Viét Nam. Trong diéu kién lam phat dang ha nhiét hién nay, ngay cang
c¢6 nhiéu ¥ kién dé nghi cai thién nhanh tinh thanh khoan va ha 13i suat. Nhung s& c6 nhiing
ri ro néu di theo huéng nay. Liéu nhimng kién nghi nay c6 hop 1y hay khong phu thudc rat
nhiéu vao tdc d6 mo rong tinh thanh khoan va co ché duoc s dung dé diéu hanh qué trinh
do.

Lai sudt ngan hang chic s& giam ngay ca khi chinh phu khong can thiép gi. Khi 1ai
suat bang dong VND hép din hon nhiéu nhu hién nay thi cic ddi tugng trong nudc cé thé
thay d6i danh muc ddu tu ciia minh bang céch giam tich liiy bing vang hodc céc tai san bang
ngoai té. Viéc bdn ra ddng dola s& gép phan dua ti gid trén thi truong tu do phit hop siu hon
v6i bién d§ dao dong chinh thuc, tham chi ngay ca vi¢c khdp véi ti gid chinh thic cling la
mdt tuong lai khong xa. Pong dola xudng gia dan dan s& xua tan di ndi lo s¢ vé mot sy mat
gid trong tuong lai cia ddng VND va gép phan téi co céu lai danh muc tich liiy tai san theo
hudng cdc tai san bang ddng VND ngay cang hdp dan hon. Py 1a thoi diém ma Ngan hang
Nha nuée phai mua vao phan du cung vé dola va ddi lai, tang tinh thanh khoan bang VND.
Béng cich d6, Ngan hang Nha nudc sé bat diu tdi thiét lai dy tr{r ngoai hdi cua quéc gia, va
cung cip ddng ban té cho cdc ngin hang dé ddp umg cau cho vay. Khi tinh thanh khoan bing
ddng VND ting, khdi lvgng cho vay s& tang va ldi sudt s& giam.

Nhin dudi géc d6 1y ludn, nén kinh té dang & diém A trong Hinh 10, khi han mtc tran
v 14i sut van ¢6 hi¢u lyc. Lic nay, clu veé tin dung ¢ muc lai suét hién hanh (lai suét diéu
tiét), thé hién boi diém D, 16n hon nhidu so v6i ngudn lyc ma cdc ngan hang thuong mai c6
thé huy dong. Tu do héa 14i suét s& dich chuyén diém cén bang toi B, tai d6 téng murc thanh
khoan van nhu trude nhung chi phi di vay cao hon. Tuy nhién, viéc tdi co cdu danh muc tich
lity trong nudce thién nhiéu hon vao viée tich lily cdc tai san bang ddng ban té s& dan dan lam
tang lugng tién giri bang VND va 1am giam 14i suat. Diéu d6 thé hién bang viéc di chuyén tir
diém B dén diém cin bang cudi ciing C. Piéu ma nhiéu nha binh luin d& nghi hién nay c6 thé
giai thich bing viéc bo qua giai doan ldi suit qud cao. Trong Hinh 11, d& nghi ndy tuong
duong véi viée chuyén cang nhanh cang tét tir diém B sang diém C.
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Hinh 11: Giai doan lii suit qua cao
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C6 mot sb bang chung cho thiy qud trinh nay thuc té dang dién ra. Sau khi chi ting
truong c6 3,8% trong ba thing dau nim nay, tin dung ngan hang di duoc mé rong thém 5.6%
cong don trong thang Tu. RS rang 13i suit qua dém lién ngan hang da duoc ndi 10ng dang ké
trong hai thang nay (Hinh 12).

Tuy nhién, dé qud trinh diéu chinh nay dién ra phai duoc dan dit boi viée tdi co cdu
danh muc déau tu cta cdc ddi tugng trong nudc, chir khong phai bang cich mo rong phuong
tién thanh todn cua Ngan hang Nha nudc. Néi cach khic, can phai ting tinh thanh khoan dé
dép ung muc cu 16n hon vé tai san bang tién VND cua cong ching va giai quyét dat diém
tinh trang du cung vé ddla. Néu viéc tang tinh thanh khoan dién ra trudc khi cdc ddi tuong
trong nudc thuc su dugc thuyét phuc dé diéu chinh danh muc cta ho tir cdc i san bﬁng
ngoai té sang tai san bang dong ban té thi niém tin vén van con rit mong manh vé tién VND
s& bi ton thuong nghiém trong. Vi thé, néu chinh phu quyét tim di theo hudng nay thi can ndi
rit 1o trong truong hop nao chinh phu sé ting tinh thanh khoan cho hé thdng ngin hang.
Khong lam dugc diéu nay thi nhiing tién trién dat duoc s& bi han ché, ké tir khi bt dau qua
trinh cAn bang lai quan diém vé chinh s4ch kinh t& vi mo.
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Hinh 12: Li suit lién ngan hang
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Nguon: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam

TRIEN VONG NAM 2010

Duéi tic dong ciia cudc khung hoang toan cau, Viét Nam da lam tét hon hau hét cac
nude khéc trong khu vuc. Téc d6 tang truong GDP cua Viét Nam vén trong sb cdc téc do cao
nhit va mirc suy giam xuét khiu van trong s cdc mic thdp nhit. Tuy vay, mic du két qua
ctia Viét Nam trén muc trung binh nhung nhan thicc vé diéu d6 va vé kha nang chinh phu
chéo 14i nén kinh té trong nhirng giai doan bat 6n kinh té vi m6 dudng nhu vin dudi muc
trung binh. Niém tin cang tré nén quan trong hon khi céc chi bdo chinh sach then chét nhu
boi chi ngan sich, thim hut tai khoan ving lai, ty 1¢ lam phat... chi ngap nghé ngudng an
toan.

Trén pham vi qudc té, ¢ su hiéu sai 16 rang vé cdc muc tiéu cta chinh phu, mutc do
rui ro kinh té vi m6 ma Viét Nam dang phai ddi mat, hodc dong co diing sau mot s6 ddi sach
cu thé ma chinh phu ban hanh (nhat 1a khi cdc bién phép d6 khong c6 tinh chinh thdng).
Thiéu thong tin cong khai vé muc du trit qudc té, nhitng sai 1éch so véi thong 18 chuan qubc
té trong trinh bay cdc sb liéu vé ngan sach va khdc biét giita du todn ngin sdch véi céc két
qué diéu hanh ngan séch thuc sy dang hau thuén cho nhiing nghi ngai do.

Trong nhing tinh huéng nhu thé, ching c6 gi 1am la khi Viét Nam khong tranh thu
duoc su phuc hdi tré lai ciia cdc dong von vao qudc té ma cic nudc khic dang duoc huong.
O nudc khdc, nhitng dong vén vao nay dang 1am dong ban té 1én gid, trong khi & Viét Nam
lai phai danh phan 16n thoi gian ctia nam ngodi dé vat 1on véi sy giam gia cia dong tién
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(Hinh 13). Tir thang Nam nim 2009, dong rupi ciia Indénéxia dd manh thém 11,2%, dong bat
ctia Thai Lan thém 7,7% va ddng péxd cua Philippin thém 2,7%. Cung thoi ky dé, dong
VND lai mat 6.8% gi4 tri.

Hinh 13: Ti gia ciia cac dong tién trong khu vue
(Pong ban té so véi dong dola My)
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Nguon: Ngan hang Thé giéi

Nhan thirc khéng chinh xdc cua thi trudng ciing c6 thé anh huong dén chi phi di vay
cua Viét Nam. So véi cac nudc duge danh gid 1a cac con ng an toan, cdc nudc dang phat trién
thudng phai chiu mot 14i suat chénh 1éch vi rui ro. Hinh anh qudc té vé kha nang quan 1y kinh
té vi md ciia mot nudc cang tot thi 14i suit chénh léch nay cang thap va chi phi di vay cua
nudc d6 cang ré. Trudce khi xay ra tinh trang bat 6n toan cau, khi xu hudng kinh té vi mé cua
Viét Nam kha dé dy dodn thi 14i sudt chénh 1éch rui ro ciia Viét Nam twong dbi thap; cao hon
Théi Lan nhung thap hon Indonéxia hodc Philippin. Hién gid, mic rui ro qudc gia cua Viét
nam cao nhat trong 4 nuéc nay (Hinh 14). Nguyén nhin ¢ day khong phai xuét phét tir nén
tang co ban cua nén kinh té vi ca thAm hut c4n cin thanh todn va ty 18 lam phét hién déu thip
hon muc trudc day.
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Hinh 14: Chénh léch riii ro qudc gia ciia cic nén kinh té trong khu vuc
(Hodn déi rii ro tin dung 5 nam - CDS)
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Nguén: STRMG - Ngan hang Thé gioi

Céc nha phan tich séng ¢ Viét Nam va nghi rang ho hiéu vé tinh hinh kinh té vi mé
ctia nudc nay da phai danh rit nhiéu thoi gian dé “giai thich® didu d6 v6i nguoi bén ngoai. Va
diéu nay chung to chinh phu van chua 1am tdt trong viéc “giai thich” chinh sich ciia minh
nhu viéc thiét ké va thuc hién cdc chinh sach d6. Néu Viét Nam lam duoc t6t hon thé trong
viéc nay thi c6 thé Viét Nam da duoc huong loi tir nhitng dong von vao 16n hon va chi phi di
vay thap hon, ma ca hai diéu d6 déu c6 tic dung thic ddy ting truong kinh t&. Khi moi thi
tiép din, Viét Nam s& chimg t6 c6 thém mot nam twong ddi thuan loi, véi téc d6 ting trudng
GDP dat 6.5 % hodc cao hon, va ti 1€ lam phét trén dudi 9%. Viéc hoan thién quan ly kinh té
vi mé, ting cudng trao doi thong tin va “giai thich” tot hon vé nhitng quyét dinh chinh sich
kinh té ctia minh c6 thé gitp Viét Nam dat nhiing thanh tyu kinh té tot hon trong nam 2010.
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