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Niam 2008 12 ciu chuyén ctia hai cudc khung hoang nbi tiép nhau.

Trong ntra diu ndm, Viét Nam gdnh chiu anh huéng cua tinh trang phat trién qua
néng khai ngudn tir dong vén vao 6 at. Két qua 1a lam phat gia ting, thim hut thuong
mai, béng bong bat dong san va giam siit chét luong dau tu. Hanh dong quyét tAm cia
Chinh phu hoi thing Ba di dan timg budc 6n dinh tinh hinh kinh té. Mic du gid luong
thuc va ning luong thé gi01 tang cao, chinh sach thit chat tién té va cdc bién phédp han
ché ngn sich da gop phan ha nhiét tinh trang bong bong cua thi trudng bat dong san,
timg budc kiém ché lam phat va cat giam tham hut thuong mai xudng mirc kiém sodt
duoc. Tuy nhién, ting trudng kinh té d3 htrng chiu anh hudéng cta chinh cdc chinh sich
nay —GDP sau thang dau nam da tang & muc thip nhat ké tir nhidu nim nay. Thyc trang
kinh t& qua 12 kha mong manh hoi thang Nam, khi thi truong dén dodn vé mot kha ning
khung hoang can can thanh todn. Tuy nhién, nhitng thur thach cam go nay duong nhu dﬁn
dang dugc khic phuc thong qua nhom giai phap quyet liét caa Chinh phii nhdm binh 6n
kinh té. Vi khéi lugng von cam két dau tu truc tiép nudc ngoai (FDD) ky luc trong nam
qua, Viét Nam duong nhu da sin sang cho mét chu trinh phét trién kinh té méi.

Piéng tiéc 1a khing hoang thir hai dd dién ra trong nira cudi nam nay. Rui ro lién
quan t&i mang cho vay bat dong san dudi chuan tai Hoa ky da thdi bung con khing
hoang tai chinh toan cau véi nhitng dién bién khé luong. Tam 1y lo so dd 1am tri tré cac
hoat dong kinh té, co thit cdc ngudn tin dung va giy nguy co chéch hudng cua thuong
mai qudc té. Trién vong kinh té cua cdc nude cong nghi€p phat trién lién tuc duoc diéu
chinh va du béo theo hudng di xubng. _Tuy nhién, mirc d6 anh huong cua tinh trang suy
thodi nay t6i kinh t& Viét Nam nhu thé nao thi con chua r6. Khu vyc tai chinh ngan hang
ctia Viét Nam c6 thé s& khong bi anh hudng truc tiép vi ching chua truc tiép tham gia
vao giao dich céc san pham rui ro phuc tap trén; céc dinh ché tai chinh nudc ngoai tai
Viét Nam c6 thé chju anh hudng nhung ty 1¢ s¢ hitu cta ching con khd khiém tén trong
khu vyc tai chinh ngan hang ctia Viét nam. Tuy vay, xuit khau ctia Viét Nam chéc chin
s& bi anh hudng tiéu cuc, cam két von FDI s& giam di ddng ké, tham chi ké ca luong giai
ngan vbn cdc dy 4n FDI da cam két truée ddy. Tinh trang tri tré ctia thi truong bat dong
san s& gdy khé khan cho nhiéu doanh nghiép, c6 thé s& lam ting cdc khoan ng xau giy
t6n hai cho hé théng ngén hang. Tién trinh ctia céng cudc x6a d6i giam ngheo day an
tuong cua Viét Nam ciing s€ cham lai.

Chinh phu Viét Nam da hanh dong kién quyét trong viéc giai quyét tinh trang
kinh té qud néng trong nira dau nim va xtng dang dugc ghi nhan trong nd luc binh 6n
kinh té. Hy vong rang Chinh phu sé tlep tuc s€ c6 nhiing giai phap quyet li¢t khi phai d6i
mat voi khung hoang l4n hai ngoai y muon trong nam. Trén thuc té, cdc giai phdp thich
hop trude hét 1a uu tién binh On kinh té, tlep tuc gidm sdt céc hoat dong ngan hang, thuc
hién chu truong co cAu lai cdc ngan hang yéu kém, dam bao linh hoat L trong diéu hanh va
xu ly cac bat cap ndy sinh tir can cin thanh todn. Bén canh do, viéc hd tro cac hoat dong
kinh té trong bdi canh suy giam xuét khéu va dau tu FDI ciing hét stic quan trong. Céc
giai phap thic day ting truong kinh té s& tao ra dg linh hoat nhét dinh trong viéc duy tri
tong cau, dic biét 1a phat trién cac co so ha tang cap thiét. Tuy nhién, trong viéc thuc hién
céc giai phdp nay can phai hét sirc luu y nhirng yéu kém vé co cAu kinh té nhu d boc 10
trong giai doan kinh té qué nong héi dau nam. Cac nd luc thdc day ting truong kinh té
trong bbi canh suy thodi toan cau  phai dugc thyc hién song hanh voi quyét tAm cai céch,
trdnh nguy co 13p lai tinh trang dau tu thiéu hiéu qua va bong béng thi trudng nhu trude
day.






Tir tinh trang kinh té quéa néng trong nudérc téi suy thoai kinh té toan cau

Sdu thang trude ddy, cdc mbi quan ngai chinh 12 1am thé nao dé giam nhiét tinh
trang kinh té phat trién qua néng va kiém sodt xu huéng lam pht gia ting vuot pham vi
kiém so4t. Tuy nhién, nhém tdm giai phdp nham kiém soét lam phat va binh 6n kinh té
ma Chinh pht cong b vao thang Ba nam 2008 da phat huy tic dung. Lam phat dé c6 xu
huong giam. Ty 1¢ lam phat tuy van & murc cao nhung duong nhu xu hudng ting gid dot
bién bat du tir cudi ndm 2007 di két thiic. Mtic dao dong trung binh ba thang cua chi 5O
gid dd giam nhanh sau khi dat dinh diém vao thang 5/2008, va d3 tut xudng mirc 4m vao
thang Mudi mét (Hinh 1). Chinh phu da thanh cong nho cé cic hanh ddong chinh sach
nhanh nhay va hiéu qua dé dbi phé véi tinh trang kinh té phat trién qud néng.

Hinh 1. Chi s6 gia tiéu dung
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Nguon: Tbdng cuc Thong ké (TCTK)

Tuy nhién, khi tinh hinh kinh té trong nu6c ¢6 chiéu huéng dan cai thién thi moi
truong kinh té toan cau d xau di mot cach nghiém trong. Nén kinh té thé gidi dang budc
vao mot cudc suy thodi 16n do nhitng cd séc nguy hiém nhét trén cdc thi truong tai chinh
chu dao gy ra ké tir nhitng ndm 1930. Tang trudng cta cdc nudc dang phat trién s& giam
manh trong nam 2009 boi nhleu kénh khac nhau (Bang 1). Xuat khau s& thu hep do giam
cu & cdc nén kinh té tién tién. Gi4 hang héa nguyén liéu dang giam manh do trién vong
giam ciu thé gidi. Xu thé ddo nguoc nay, mic di mang lai hy vong cho cédc nuéc nhép
khau hang hod sau khi gid hang hod da ting manh trong 1-2 ndm vira qua, nhung s& dit ra
mot yéu cau phai diéu chinh ddi véi cdc nudc xuét khau hang hod, nhimg nudc cho dén
nay van dang dugc hudng nhing diéu kién thuan loi do ciu ting. Céc luéng dau tu gidn
tiép tu nhan va dong vén ciia cdc ngan hang cho cic nudc dang phat tnen vay s€ giam, di
kém voi sy sut giam khing khlep trong gia chung khoan, dong tién mat gid va chi phi vay
ng nudc ngoai ting cao. Ngudn tai trg cho thuong mai bat dau bi gian doan. Trong mot



thoi gian dai, dau tu truc tiép nudc ngoai cling co thé s& suy yéu do trién vong ting
truong am dam hon. Cling c6 sy quan ngai vé dong vién trg chinh thirc s€ bi anh huong
boi ngan sach cua cic nudc tién tién bi that chat hon va gia ting 4p luc chinh tri ddi hoi
cac chinh sdch bao ho ctng ran hon.

Bang 1: Trién vong kinh té toan ciu

2007 2008e 2009f 2010f

Tang truong GDP (% thay d6i)
Toan thé gioi 3.7 25 0.9 3.0
Céc nudc c6 thu nhdp cao 2.6 1.3 -0.1 2.0
My 2.0 1.4 0.5 2.0
Khu vuc ddng Euro 2.6 1.1 0.6 1.6
Nhét Ban 2.1 0.5 -0.1 1.5
Céc nuéc dang phit trién 7.9 6.3 4.5 6.1
Pong A 10.5 8.5 6.7 7.8
Trung qubc 11.9 9.4 7.5 8.5
Thuong mai thé gioi (% thay dbi) 75 6.2 2.1 6.0
Gid dau (US$/thiing) 71.1 101.2 74.5 75.8
Gi4 hang hod ngoai diu thd (% thay ddi) 17.0 22.4 232 43
Lii xuét LIBOR, USD, 6 thing (%) 53 3.3 1.9 2.5

Nguon: Ngan hang Thé giGi

Tam Iy thi trwdng diy bién dong:

Cudc khiing hoang tai chinh toan cau bing nd s& tic dong dén moi qudc gia, cho
dii céc chinh sdch trude ddy va hién nay cta ho vé co ban c6 hop 1y hay khong, tham chi
d6i khi con gdy ton hai cho nhitng nudc dudng nhu da lam tét moi thir. Cdc nha dau tu
nhan dinh tinh hinh kinh té 'Viét Nam da xau di trong ntra dau nam, sau d6 .dang duoc
phuc héi trong nira nam cudi, trude khi cudc khung hoang tai chinh toan cau tac dong
dén. Thi truong cic «cong cy hoén dbi rai ro tin dung (CDS) ctia Viét Nam rat mong vi
Chinh phu vay ng rat it tir cdc cha no tw nhan (khoang 110 triéu dola, twong duong 6%
tong du no nude ngoai cua khu vie cong tinh dén cudi nam 2007, va chi xap xi bang
0.5% du trit ngoai hdi cia Ngan hang nha nudc (NHNN)).

D sao di nita, bién dong cua chi s6 CDS cling dua ra mot nhan dinh tha vi cua
céc thi trudng vé uy tin tin dung cia Chinh phu Viét Nam (Hinh 2). Bit dau tir cubi nim
ngan sdch vira qua, Viét Nam duoc xép dimg gitra cdc nudc trong khu vuc dugce thi
truong nhan dinh 13 ¢6 d6 rui ro v& ng thap (Trung Qudc, Malaysia va Théi Lan) va
nhitng nudc rui ro cao (Phlhppmes va Indones1a) Do rui ro cua Viét Nam theo nhan dinh
12 vuot cic nudc lang giéng “rai ro cao” vao khoang thang Tu. Sau d6, né da giam xudng



thip hon mirc ciia Indonesia vao nira cudi thang 9, va dimg lai & mirc twong duong voi
Philippines trong nhiing thing gan day.

Mot diéu o rang la trong nhan dinh cia cac ddi tac tham gia thi truong, kho6 khan
kinh té vi mo trong nudc cia Vi¢t Nam vao nua dau nam nay da bi céc su ki¢n toan cau
gan day lam cho nhd bé di. Bién dong ciia chi s6 CDS vao cudi ndm 2008 con nghiém
trong hon dot tang gia dién ra hoi cudi thang Nam, cho di Viét Nam khong phai dbi mit
truc tlep v0i cac cong cy tai chinh phai sinh lién quan den viéc vay bat dong san dudi
chuan. Tac dong gidn tiép tir sy suy giam kinh té toan cau khong giai thich duoc hét cho
diém nay. C6 thé suy ra rang, Chinh phii Viét Nam can nd Iyc hon nita trong thoi ky khé
khin trude mit, cho di nhitng nén méng cua nén kinh té dang duogc cing ¢ dan timg
budc.

Hinh 2: Hoén déi rii do tin dung (CDS, 5 nam)
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Nguon: Bloomberg

Tir thit chiit chuyén sang néi 16ng chinh sach tién té

Vi¢t Nam da trai qua mdt giai doan tang truong tin dung kha néng trong nam
2007. Dén cudi quy I ndm 2008 véi mirc ting tin dung lén dén dinh diém 63%. Tong tién
t€ va tin dung da tang nhanh trong nam 2007, phan anh nhip d6 mo rong kinh té, tinh
trang tién té héa dang dién ra trong nén kinh té, va cau tin dung ting manh. Tong cung
tién té da ting khoang 46%, va tang trudng tin dung & mirc trén 54% vao thang 12 nim
2007 (Hinh 3). Mt phan 16n trong luong tin dung gia ting nay 1a xuit phét tir cdc ngin
hang thuong mai c6 phan (NHTMCP), véi ty 1¢ ting trudng tin dung 1én dén 100% trong
cung ky.



Hinh 3: Ting truéng tién té va tin dung
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Nguon: NHNN va Quy Tién té Qudc té (IMF)

Thang 3/2008, NHNN di 4p dung chinh séch tién té thit chit, coi d6 12 mot phan
quan trong trong nhém giai phdp 6n dinh kinh té. Chinh sich tién té di duoc siét lai thong
qua mot loat bién phép lién tuc va manh mé. NHNN dung mua vao ngoai té tu cudi nim
2007 khi xu huéng lam phét trong nudc gia ting. Sau d6, ddu nim 2008, NHNN phat
hanh tin phiéu ngan hang bat budc nham rat bot thanh khoan béng dong Viét Nam trong
hé théng ngan hang dong thoi dp dung tran 1ai xuat huy dong. Két qua 13, tang trudng tin
dung d3 giam manh va lam day 1én sy quan ngai vé nguy co thiéu hut thanh khoan vao
thang S4u va thang Bay.

Tuy nhién, chinh séch tién t& gan diy di duoc ndi long dé d6i phé véi cude khing
hoang tai chinh toan cau. Sau mot thot gian ¢ mirc cao, 1ai xuét bt dau ha (Bang 2). Cubi
thang Muoi mot, NHNN da ra quyét dinh khuyén khich cdc ngan ‘hang thuong mai tap
trung vao viéc cip tin dung cho san xuat néng nghiép va phdt trién ndng thon, xuit khau
va nhap khau nhimng hang hod thiét yéu ciing nhu cdc doanh nghiép nho va vira.

Bang 2: Cac mikc 14i suit chi yéu cia NHNN

Ny c6 hidu luc Lai suat coban | Lai suat tdi cAp von | Lai sudt chiét khau

T (%) (%) (%)

01 thang 2 nam 2008 8.75 7.5 6.0
19 thang 5 nam 2008 12.0 13.0 11.0
11 thang 6 nam 2008 14.0 15.0 13.0
21 thang 10 nam 2008 13.0 14.0 12.0
05 thang 11 nam2008 12.0 13.0 11.0
21 thang 11 nam 2008 11.0 12.0 10.0
05 thang 12 nam 2008 10.0 11.0 9.0

Nguén: NHNN



Tir han ché chuyén sang kich thich chinh sach tai khéa

Can d6i ngan séch trong tim kiém sodt 12 nhd cdc chinh sach tai khéa than trong,
gid dau gitt & muc cao trong ca nam 2008 va sy thit chit tai khéa dang ké nhu mot phan
trong nhém giai phdp chinh sach binh 6n kinh té. Chinh pht dy kién cét giam chi tiéu 48
nghin ty ddng (4,2% GDP nam 2007), bang cich giam chi tiéu chung ctia Chinh phu (trir
chi luong va mot s6 chinh sach xa hdi khéc), huy bo hoac dinh hoan céc du an dau tu
cong khong hiéu quéa hodc chua cip bach. Chinh phu ciing cong bd dy dinh s& bii bo cdc
khoan tro cip lién quan dén xing dau.

Tham hut ngan sach chinh thirc udce tinh vao khoang 2% GDP nam 2008. Tuy
nhién, mérc s6 thim hut tong thé, néu tinh ca céc khoan ngoai ngan sich va hoat dong cua
Ngan hang Phit trién Viét Nam (NHPTVN), du bdo s& 1én dén khoang 93,6 nghin ty
ddng (6,2% GDP), tang so voi muc 5,6% GDP nam 2007. Tuy nhién, du béo thudng tinh
toan trén ke hoach chi tiéu, trong khi chi tiéu thyuc t& ctia nim 2008 lai thip hon ké hoach.
Mot phan cit giam chi tiéu 1a do bat budc. Thir nhat, dé d6i ph6 vdi tinh hinh gid nguyén
vat liéu xay dung tang cao, nhiéu nha thau di tir bo cac du an dau tu cong, chap nhan nop
phat hon 1a chiu chi phi phét sinh. Thir hai, theo yéu cau cua g6i giai phap binh 6n kinh
té, cdc bd nganh va chinh quyén dia phuong phai 1€n mét danh sach toan bd cac du dn
dang thuc hién nhung khong con can thiét nita,c6 két qua thuc hién kém hodc thiéu von.
Trén co s¢ thong tin nay, Bo Ké hoach va Pau tu (BKHDT) da diéu chinh, thu hep hodc
dinh chi 1.145 dy 4n cong voi tong gid tri hon 30 nghin ty dong, chiém 12,7% tong vén
déu tu theo ké hoach.

Dbénh gid tinh hinh tai khéa cta Vi¢t Nam 1a mot cong viéc khé do chénh 1éch
giita ké hoach va chi ti€u thuc té, dan dén viéc s6 thu két chuyén 1én dén vai phén tram
GDP. Con s6 uéc tinh thim hut ngan sich thong thuong (ching han nhu con s udc tinh
5,6% GDP nam 2007) coi cac khoan két chuyén von. Néu tinh cc khoan két chuyén 1a s6
thu s& 1am thay doi quan ni¢ém nay. Trén co s¢ do, 14y vi du thdm hut ngan sach nim 2007
1én dén 3,2% GDP. K¢é ca khi khong sira lai, s6 liéu ciia ba quy diu ndim 2008 cho thiy
ngin sach Chinh phu hoi du thtra. Diéu nay chimg t6 Viét Nam da c¢6 nhitng diéu chinh
tai khéa dang ké trong nam 2008. Tuy nhién, dat dugc két qua kha quan nay phan 16n 1a
nhd ngudn thu tir dau ting manh, voi ty 16 dat khoang 21% tong thu ngan sich nim
2008.

Téng ngudn thu, khong ké dau, du bdo s€ tang 26% trong nam 2008, chu yéu do
tang thu thué gia tri gia tang (VAT) va thué xuat nhap khau (Hinh 4). Trdi v6i nhiéu dy
bdo, ty trong nguon thu lién quan dén thuong mai khong giam, cho du Viét Nam da giam
thué nhap khau nham thyc hién cdc cam két gia nhap T6 chirc Thuong mai Thé gidi
(WTO) va tiép tuc nhig thoa thuan da cam két trong Khu vuc Mau dich Tu do ASEAN.
Thuyc t& nay mot phén 1a do viéc giam thué nhap khau theo WTO khong thyc 16n. Nhung
quan trong hon, nhap khau ting da khién thué nhap khau duoc thu trén mot co so danh
thué rong hon. Hon nita, Chinh phu da bat dau thuc hién chuong trinh hién dai héa nganh
hai quan, mét nd luc khong nhirng chi tao thuén loi cho thwong mai ma du kién con gop
phan nang cao hiéu qua hanh thu.



Hinh 4: Co cAu ngudn thu tir thué

(Phan trim trong tong thu thué)

2007 9 thang diu nim 2008
. VAT
Thue 06% VAT
THDN Thué 29%
39% THDN
35%
Thué XNK i
14% Thué XNK
_y 17%
Thué . ué g
TNGN Thué Eal TNCN 4 Ué tai
3% Thué nguyen 3% Thue . nguyén
° ) Thué 7% khac Thué 2o
khac TTOB 3% TTbB

7%

Nguén: Bo Tai chinh (BTC)

Di d6i v6i viée cét giam chi tiéu, Chinh phi lai dua ra nhiéu quyét dinh s& gay dp
lwc ddng ké cho ngan sich trong nhitng nim tiép theo. Chinh phu da phé duyét ting
lwong huu va cédc khoan trg cap xa hoi thém 15% ké tir thang 10/2008, tirc 1a ba thang
som hon so v6i ké hoach. Ngoai ra, tro cap cho cdn bd cong chic luong thap va quén
nhan ciing da dugc phé duyét. Chinh phu ciing diéu chinh lai chuén ngh&o qubc gia nam
2008, diéu nay c6 ¥ nghia rat 16n vé chi phi xd hoi. Nhirng bién phdp nay, mic di tén
kém, nhung lai quan trong dé gii téa nhitng tdc dong ma ngudi ngheo va d01 tuong yéu
thé trong dan cu c6 xu hudng phai ganh chiu do mirc lam phdt hai con s6 gan dy va cudc
khiing hoang tai chinh toan cau giy ra.

Chinh phu hién dang chuan bj mot géi giai phap chinh sich cip bach nham déi
ph6 véi tinh hinh suy giam kinh té toan cdu. Géi giai phdp nay bao gdm: (1) Thiic day
san xudt va day manh xuét khau; (2) Cdc giai phdp chinh sach kich cau dau tu va tiéu
dung; (3) Chinh sich tién té va chinh séch tai chinh; (4) Giam ngheo va dam bao an sinh
xd hot; va (5) tang cuong quan ly diéu hanh & tat ca cdc cAp. Hién van con chua rd ¥
nghia tic dong v& ngan sach cua géi giai phdp chinh sich nay, song duy kién chi tiéu s&
tang 1én. Céc cudc thao luan hién nay dang xoay quanh muc chi tiéu 1 ty dola hay
khoang 1% GDP du kién ctia nam 2008.

No cong duy tri ¢ mirc bén virng

Mot nghién ctru duoc tién hanh gan diy vé tinh bén vitng ctia no cong da cho thay
vi thé no nuée ngoai cua Viét Nam van con rat virng chéc, ké ca sau khi da tinh dén tic
ddng cua cudc khung hoang tai chinh toan cau. Tong no nudc ngoai ciia khu vuc cong
tinh dén cudi nam 2008 wdc tinh bang 25% GDP (31,5% néu tinh ca no cta khu vuc tu
nhan). Vi gﬁn 2/3 trong s6 no d6 1a dac biét vu dai, ty 1€ trd ng trén xuét khau van con



rat thap, khoang 5%. Vi thé, Viét Nam duoc danh gid 1a qudc gia it rui ro lién quan dén
cang thang v€ ng nudc ngoai (Hinh 5).

Hinh 5: N¢ nuéc ngoai
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Nguén: BTC

Kiém dinh vé kha nang bi cang théng (tai chinh) cho théy, no cuia Viét Nam s€ ¢c6
thé tr& nén khé quan 1y néu qui mo ng 16n (30% GDP) hoac tién déng ctia Viét Nam mét
gid kéo dai. Con c6 nhitng rui ro do viéc Chinh phu ¢6 thé vay nhitng khoan no 16n
khong dinh trude véi cdc diéu kién wu ddi, hodc c¢6 cdc khoan ng du phong 16n gy ra.

Tang trwéng GDP dang cham lai

_ Cdc giai phép chinh sach nham kiém ché lam phat va binh 6n kinh té da tac dong
t61 toc dg tang trudng kinh t€ va dugc dy bdo s& thap hon so voi muc tiéu dé ra tir dau
ndm. Trong 9 thdng dau nam 2008, GDP tang 6,5% la mic thap nhat ké tir nam 2000
(Bang 3).

Bang 3: Tong san pham quoc ngi

2006 2007 Q1-08 Q2-08 Q3-08

Tong san pham xa hoi 8.2 8.5 7.4 5.8 6.5
Nong lam ngu nghiép 34 34 2.9 3.1 4.7
Cong nghiép va xay dung 10.4 10.6 8.1 6.0 7.2

Cong nghiép 10.2 10.2 8.9 7.7 10.0
Xay dung 11.0 12.0 33 -0.5 -1.9
Dich vu 8.3 8.7 8.1 7.2 6.6

Nguoén: TCTK va udc tinh cia Ngan hang Thé gidi



Nganh nong, 14m ngu nghiép ting 3,6% trong chin thing dau nim 2008, mic di
gip dién bién thoi tiét khong thuan loi, vira lut bao vira han han. Gia tri gia tang ctua
nganh néng nghiép néi riéng tang 3,1% nho két qua dang khich 1é cta vu lda he thu. Tinh
riéng vu he thu, san luong lda di ting hon 1 triéu tan.

Trong chin thing dAu ndm, gi tri gia ting cong nghiép ting 7,1% so voi nim
trude. Gid tri gia ting ciia nganh khai khodng giam 4,7% do khai thac dau mo giam.
Nganh bi tdc dong manh nhit 1a nganh xay dyng voi mure giam 0,3% (mot két qua kém
coi nhit trong nhiéu nam) chu yéu la do v& bong bong bat dong san. Trong nganh cong
nghiép, gié tri san xuat cta khu vuc kinh té tu nhan trong nudc ting 21% trong khi céc
doanh nghiép nha nudc tang 5,5% so voi nam trudc.

~ Chi s0 ban 1, mot chi s6 vé muc tiéu diing, da ting gén 31% trong mudi thang
dau nam 2008 so vdi 23% cung ky nam 2007. Tuy nhién, tong muc béan 1€ hang héa va
dich vu chi tang khoang hon 6%, sau khi da loai trir tic dong cua tang gia.

No6i long chinh sach trong nwéce va suy thoai toan cau

Duong nhu tit ca déu nhat trf rang khing hoang tai chinh toan cau s& anh hudng
t61 Viét Nam va s& 1am giam tdc do ting trudng kinh té ciia Viét nam trong ndm 2009.
Tuy nhién, khé ¢6 thé nhét tri voi nhau vé muc d6 anh hudng d6 duoc luong héa nhu thé
nao. Di c6 rat nhiu diéu chinh du bio ting truong kinh té ctia cdc nude phit trién va déu
di t6i két qua 1a trién vong kinh té toan cau sé& x4u di trong thoi gian t6i. Tuy nhién, moi
du béo ciing ty thudc vao rat nhiéu vao cic bién s chua duoc xdc dinh o rang.

Mot trong s6 céc bién s6 nay 12 mdi quan ngai vé kha nang phuc hdi ciia Viét
Nam tir cdc khé khin kinh té vi mo cua chinh minh. Géi giai phdp chinh séch ban hanh
thang 3/2008 bao gdm chinh sach that chit tién té va ngan sich. C4c giai phdp nay di 1am
giam dang ké toc do tang trudng kinh té, dic biét la trong quy 2/2008. So vdi cung ky,
GDP da giam tor muc 7,4% trong quy 1/2008 xuong con 5,8% trong quy 2/2008. Tuy
nhién, tang truong quy 3 da khoi phuc dugce phan ndo, gép phan dua ting truong GDP
chin thdng du nim nay ting 6,5% (Hinh 6). V&i chinh sdch vi mo6 dang duoc néi 16ng va
xu hudng lam phat giam thi c6 thé hy vong vao mirc tang truong nhanh hon. Tai thoi
diém nay thi khé c6 thé du bdo liéu céc giai phap kich cau trong nudc c6 thé ngan chin
dugc anh hudng cua suy thodi kinh té toan cau nhu thé nao.



Hinh 6: Téc d ting trudng kinh té gin diy caa Viét Nam
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Nguoén: TCTK

Ngoai ra, cling con chua rd rang vé tic dong anh hudng cua tinh hinh kinh té
trong cdc nudce dbi tac toi cdc hoat dong kinh té cua Viét Nam. Véi mtrc 4o hoi nhap con
khiém tén cta thé hdng ngan hang Viét Nam vao cdc “san pham tai chinh nguy hai” toan
cau va ty trong nhod bé cua cdc ngan hang nudc ngoai ¢ Viét Nam, hy vong rang khung
hoang tai chinh toan ciu dudng nhu s& khong giy nhleu tdc dong xau tdi khu vyec tai
chinh ctia Viét nam. Tuy nhién, khting hoang kinh té toan cau chic chan s& gy anh
huong t6i thi truong xuat khau va ludng von dau tu vao Viét Nam. Tuy nhién, diéu nay
ciing khong hoan toan 13 rang. Thi du, néu hang héa cua Viét Nam c6 kha ning tinh canh
tranh thi chiing s& khéng bi anh hudng trudc tinh hinh giam nhu cau nhap khau cia céc
nude cong nhiép phat trién.

Xuit khau ting manh nhung ding trwéc nhiéu tré ngai

Két qua xuat khau nim 2008 van rat dang khich 18, cho dii nén kinh té toan cau ¢
am dam. Cdc sb liéu 11 thdng ddu ndm cho thay kim ngach xuét khau d3 ting 4n tuong &
mirc 34%, trong d6 xuat khau ngoai dau tho ting 35% (Bang 4). Ty 1é xuat khau hang
ho4 so v6i GDP ting ca vé tong s 14n xuét khau ngoai dau thd. Cho dir ¢6 nhitng han ché
vé nang lyc khai théc, kim ngach xuét khau dau tho van rét cao. Tinh dén thang 11, khdi
luong dau thd xuét khau giam 10% so véi nam trude, nhung doanh thu tur Xuét khéu dau
lai ting 31%. Péng chi y 1a kim ngach xuit khau dau tho tang 1én trong hai nam gan day
hau nhu déu do ting gid chir khong phai ting san luong. Doanh thu tir dau thé tiép tuc 1a
mot phan quan trong trong ngén siach nha nudc va ude tinh dong gop dén khoang 21%
vao tong ngudn thu ngan séch nam 2008. Viét Nam ciing duoc loi tir gid cdc néng san
cao, trong d6 kim ngach xuét khau gao ting 89% trong 11 thang dau nam 2008, mic du
Chinh phu di c6 nhitng bién phép diéu chinh xuit khau gao hdi thiang 4 do quan ngai vé
van dé an ninh luong thuc va nd lyc binh 6n gid ca trong nudc.



Bing 4: Co ciu va Ting truwéng xuit khiu

Gia tri (tri€u Tang trudng (%)
$), 2007 2006 2007 | 11M-07 | 11M-08

Téng kim ngach xuat khau 48,561 22.8 21.9 20.0 34.0
Dau thd 8,488 12.1 2.4 2.3 30.9
Ngoai dau tho 40,074 25.9 27.1 26.0 34.7
Gao 1,490 9.3 16.8 14.0 89.1

C4c ndng san khic 4,696 42.0 31.3 33.0 20.2
Hai san 3,763 22.6 12.1 11.9 24.8
Than 1,000 36.6 9.3 9.1 50.5

Dét may 7,750 20.6 32.8 32.0 19.1
Giay dép 3,994 18.2 11.2 9.5 18.3
Dién tir va mdy tinh 2,154 19.7 26.1 24.6 29.5

Thu cong m§ nghé 825 10.9 30.9 32.1 87.5
San phim gb 2,404 23.7 24.4 23.7 18.6
Hang héa khéc 11,996 38.7 37.6 35.5 51.1

Nguon: TCTK

Gid xuat khau hang ndng san tang da gidp duy tri dugc gid tri xuat khau cdc mat
hang nay ting trong nam 2008. Gi tri xuat khau ca phé tang 6,6% trong 11 thang dau
nam, cao su tang 25% va hat diéu ting 47%. Gid xuat khau cao ciing giip bu dap lai su
suy giam khéi lugng xuat khau nhitng mat hang d6. Tuy nhién, gid quc té ctia nhiéu mit
hang du kién s& giam manh trong nam 2009 (Hinh 7).

Hinh 7: Gia hang hoa quéc té
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Nhip khiu bung phat nhung di cham lai

Hoat dong dau tu s6i dong trong hai nim qua cong véi su ting gid cdc mat hang
nhap khau di gép phan lam ting manh gid tri nhap khau. Cdc nhém hang nhap khau
chinh ¢ su gia ting manh 12 mdy mdc, thiét bi, san pham xang dau va cdc dau vio san
xudt khac phuc vu cho nhu cau mé rong nhanh chong cua céc hoat dong kinh té. Gid tri
nhap khau mdy méc thiét bi, nhém hang chiém dén 17% tong gid tri nhap khau, di ting
35% mot nam trong 11 thang dau nam nay. Nhap khau thép ting 46% v€ mat gid tri va
9% vé khbi luong, khién cdc nha nhap khau thép da phai tim céch tai xuat vi du bdo cau
vé sét thép trong ndm 2009 s& giam. Nhap khau 6 to ciing chdm lai ké tir nira cubi nim,
mot phan do thué nhap khau cao. Tuy nhién gid tri nhap khau 6 o van tiép tuc ting, véi
murc ting 1én dén 95% so véi cing ky nim trude (Bang 5).

Bang 5: Co ciu va ting trwéng nhap khiu

Gia tri Tang trudng (%)
(triéu $),
2007 2006 2007 | 10M-07 | 10M-08
Tong gié tri nhap khau 62,682 21.4 39.4 33.1 38.4
San pham xing dau 7,710 18.8 29.2 20.0 58.3
May méc thiét bi 11,123 25.5 67.8 56.3 34.6
Mdy tinh va hang dién tir 2,958 20.0 44.5 43.8 28.1
Dugc phdm 703 9.2 28.3 28.1 20.8
Nguyén phu liéu dét, may, da 2,152 -14.5 10.3 22.4 13.3
Sit thép 5,112 0.2 74.1 61.5 46.3
Phan bén 1,000 5.9 45.5 33.6 69.7
Chét déo 2,507 28.2 34.4 33.7 23.8
Vai 3,957 24.4 32.6 50.4 15.0
Hoa chét 1,466 20.4 40.7 38.5 30.3
San pham héa hoc 1,285 19.7 27.6 41.6 31.3
O t6 (COMP/CKD/IKD) 1,881 -18.6 93.6 89.6 94.7
Soi dét 741 60.2 36.3 34.7 10.4
Thubc trir sau 383 25.3 25.4 36.8 34.8
Bong 267 31.0 22.1 254 65.4
Gidy céc loai 600 31.2 26.2 24.3 28.9
Hang héa khac 18,835 40.4 27.3 17.0 38.5

Nguoén: TCTK

Gid tri nhap khau tang manh ciing ¢6 nguyén nhén la do gid cdc mat hang nhap
khau tang cao. Gid nhap khau san pham xang dau, sat thép, phén bon va lda mi trong 9
thang dau nam 2008 ting 1én d3 lam ting tong gid tri nhap khau cta Viét Nam thém 2,3
ty dola (Hinh 8).
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Hinh 8: Gia hang nhap khiu nim 2008 ting cao
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Nguén: TCTK va wdc tinh ctia Ngan hang Thé giéi

Tham hut thwong mai theo xu hwéng giam

Tham hyt thuong mai (tinh theo gia f.0.b) dén cudi nam nay du kién sé& 1én dén
20% GDP. Pay 1a mot muc tham hut 16n, di tinh theo bat ky thudc do nao. C6 dau hiéu
cho thdy nim 2008 12 mot nim bét thudng nhidu hon chtr ddy khong phai 1a su khoi dau
cua mot xu huong moi. Tham hut thuong mai dat dinh vao thang 12/2007, 1ol gidm manh
vao thang 6/2008, diéu nay c6 thé phan 4nh tic dung cta cdc bién phép hanh chinh tinh
thé nhiam kiém ché nhap khau, rdi sau d6 da giam thap hon so véi xu huéng chung ké tir
thang Tam. Ngoai ra, trong tinh hinh cuy thé ciia Viét Nam thi c6 thé chép nhan mot muc
tham hut thuong mai dang ké. Tham hyt thuong mai trong qud khir chu yéu la do luong
vén vao Viét Nam. Pau tu tryc tiép nudc ngoai néi riéng da tao ra nhu cau nhap khau 16n
trong ngan han nhung nguoc lai ciing tao kha nang xuat khau vé trung han (Hinh 9).

Vi¢t Nam da nhan duoc nguon kleu hdi ding ke va day la ngudn c6 thé duge ding
tai trg cho nhap khau. Ngudn kiéu hdi vé Viét Nam vén tiép tuc ting trong cdc nim qua
do nguoi Viét Nam ¢ nudc ngoai da tdng cuong dau tu vao cic co hoi trong nude (Hinh
10). Tuy nhién, luong kiéu héi ting khong kip v6i mirc ting manh mé cia thim hut
thwong mai trong hai nim vira qua. Lugng kiéu hdi ciing c¢6 thé bi suy giam trong thoi
gian toi do khung hoang kinh té toan cau tuy ddnh gid ny van chua chic chin tinh dén
thoi diém hién tai.
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Hinh 9. Tham hut thwong mai va nhap khiu FDI
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Nguon: TCTK

Hinh 10. Tham hut thwong mai va kiéu hoi
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Nguon: TCTK va IMF

Bat chap ludng kiéu héi chuyén vé nudce rat 10n, thAm hut tai khoan vang lai van &
mirc cao gan 10% GDP nam 2007. Tham hut tiép tuc mé rong trong nam 2008 va c6 thé
t6i gan 12% GDP. Cén cin véng lai nim 2009 ctia Viét nam s& hoan toan phy thudc vio
két qua xuat khau va giai ngan FDI trong bbi canh suy tho4i kinh té toan cau.
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N& lire trong hoat dong xuit khiu

Nhu ciu nhép khau cua thé gidi dy kién sé& suy giam trong nam 2009, va c6 thé s&
suy giam manh m&. Yéu t6 nay sé tac dong tiéu cuc 161 Xuat khau ctia Viét nam. Tuy
nhién, Viét Nam c6 thé giam thiéu céc tic dong nay néu tiép tuc giit dugc thé canh tranh
v6i cdc dbi thu ciia minh, dong thoi da dang héa va mé rong thém duoc cic thi truong
xuét khau méi. Thi truong va mat hang xuat khau s& 1a yéu t6 then chét trong hoan canh
thyc tién nay.

Hoa ky van tiép tuc 1a thi trudng xuﬁt khéu chu luc cua Viét Nam. Ty trong Xudt
khau hang héa cua Viét nam sang Hoa ky van tiép tuc tang trong nhimg ndm gan day. Thi
truong Hoa ky tiép nhan hon 20% tong kim ngach xuat khau ngoai dau thd ctua Viét Nam
(Hinh 11). Van nhu cic nam trude, cic thi trudng xut khau quan trong khac ciia Viét
Nam 12 EU, céc nuéc ASEAN, Nhat Ban va Trung Qubc. Cho dén nay, Viét Nam véan
hoat dong tot trén thi truong My, ting budc ting thi phan so vé6i cdc dbi thu canh tranh
nhu Bang-la-dét va Thai lan (Hinh 12).

Hinh 11: Céc thi twong xuit khau chinh
(ty trong trong xuat khau ngoai dau tho)
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Nguon: TCTK
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Hinh 12: Mé rong thi phan xuit khiu ciia Viét Nam
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Dét may va giay dép van Ia nhirng mat hang xudt khau chinh cia Viét Nam. Xuat
khau hang dét may trong 11 thang dau nam nay tang 19%. My la thi truong lon nhét cia
xuét khau hang dét may, chiém dén 57% tong xuit khau hang dét may cua Viét Nam
(Hinh 13). Vi viéc Viét Nam trd thanh thanh vién cia WTO, My da bai bo han ngach ap
dit cho xut khau hang dét may. Tuy nhién, han ngach d6 da bi thay thé bang mot co ché
gidm sit mé&i danh cho mot s6 nhém hang “nhay cam”. Cac nha san xuat hang dét may lo
ngai rang co ché giam sat nay c6 thé duoc ding dé han ché xuat khau. Cho dii ban thin
co ché nay khong c6 nghia 12 bdo trude cdc vu kién chong ban phd gid sip xdy ra nhung
qua thyc viée gidm st d6 da c6 nhitng tic dong han ché cic don hang.

Hinh 13: Xuét khiu dét may va giay dép
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Xuit khau giay dép trong 11 thang dau nam da tang 18%, bat chap vu kién chong
ban pha gid cua EU, noi nhap khau gan mot nira tong khéi lwong xuét khau gidy dép cua
Viét Nam. Pang luu ¥ 12 xuat khau gidy dép sang EU va My da tiang 1an luot 12 16% va
14%, tirc 12 téc d6 ting cao hon so véi ndm ngodi.

Piu tw nwée ngoai: Cam két va thue hién

FDI cam két udc tinh s¢ dat dén murc cao ky luc 1a khoang 60 ty dola trong nam
nay. Luong giai ngan, k€ ca cua cic nha dau tu trong nudc, tang 38% mot nam tinh dén
cuoi thang 10/2008, chiém khoang 10% GDP (Hinh 14).

Cam két FDI 16 rang da ting manh sau khi Viét Nam gia nhdp WTO. Cac nha dau
tur khong chi coi viéc Viét Nam 1a thanh vién ciia WTO nhu mdt co hoi dé mo rong dau
tu ma né con cung cd thém tinh tién liéu va su “cam két” theo dudi cdc chinh sich cai
cich ma Viét Nam da khoi xuong. Luong giai ngén khong cham lai mét cdch ro rét ké tir
khi khiing hoang toan cau bat dau bung no. Diéu nay c6 thé thay ddi khi mot s6 nudc chu
dau tu gap khé khin hon vé kinh té. Pic biét ddng lo ngai 13 trudng hop ciia Han Quéc,
mot trong nhitng ngudn FDI chu yéu vao Viét Nam. Tuy nhién, v6i luong von FDI méi
dugc phé duyét tir thang Giéng dén thang 9/2008, dau tu cta cdc cong ty Han Quéc chi
chiém gin 2,4% trén téng sd. Mot luong von FDI 16n méi duoc phé duyét dén tir
Malaysia (26,4%), Dai Loan (15,3%), Nhat Ban (12,9%) va Singapore (7,2%).

Hinh 14: Nguén vén FDI

1§ US$

601 Nong nghigp s, ,
@ Camkét B Thuc hién kA K180°5)L Bat dong

Xay dung
1%

san
18%

CNnhe
11%

Céc nganh
khac
6%

Déu mo khi

| 31% dot
2003 2004 2005 2006 2007  2008f 10%

Nguon: BKHDT

S6 luong cdc dy dn dau tu FDI dugc phé duyét s& giam déng ké trong nam 2009.
Song ludng vén thuc té s& phy thudc rat nhidu vao ty 1& giai ngan cdc du 4n hién dang
thue hién. V61 mot s6 lwong rat 1on du 4 an duoc phé duyét trong nam 2008, hién chua rd
luong vbn FDI s& duoc giai ngan. Mot van de quan trong la cac cong ty da quoc gia s&
d6i phé thé nao véi tinh hinh suy giam kinh té toan cdu. Nhidu cong ty trong s6 d6 bi thu
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hit boi mot Viét Nam “+1” trong mot chién luoc “Trung Qubc +17. Cau hoi 1a lidu Viét
Nam c6 1a mot quoc gia “~-1” khi dén thoi han dong ctra cadc nha may.

Khé khan cia nganh ngian hang

Chinh sach that chat tién té ban hanh dau nam 2008 da thanh cong trong viéc 1am
v& bong béng bat dong san va 1am giam ty 16 lam phét. Song, n6 ddng thoi cling 1am
giam tinh thanh khoan va 1am hoat dong kinh té cham lai, khlen cac ngan hang lam vao
tinh trang kho khan. Tinh trang khé khan thanh khoan tir cudi nam 2007 da budc céc
ngan hang thuong mai chay dua ldi xuat huy dong va lam giam ty suat loi nhuén ciia ngan
hang ciing nhu khan hiém céc khoan tin dung cho cdc doanh nghiép vira va nho. Mit
khic, Viét Nam con quy dinh mirc tran i suét cho vay bang 150% lai suét co ban. Trong
giai doan tir thdng Sdu dén thang Muoi, ty suat lo1 nhuén cua cic cdc ngén hang thuong
mai da bi thu hep giira mirc trin nay va 13i suat tién giri. Néu tinh thém céc chi phi quan
ly va giao dich thi cdc ngin hang thuong mai hoan toan khong c6 lai. Muc tran cho vay
tang cao khién cdc doanh nghiép vira va nho duong nhu gan hét co hoi vay ngan hang.
Céc ngan hang nho hon da cho vay qué nhiéu trong thoi ky phét trién qud néng, dic biét
12 dé hd trg hoat dong dau tu bt dong san, 12 nhitng ngan hang bi anh hudng nhiu nhat
do chinh sdch binh on.

Chinh sach tién té néi 1ong hién nay duong nhu da cho phép cic ngan hang
thuong mai cai thién kha nang thanh khoan va c6 1ai. Chinh sach nay cling cho phép mua
lai hodc thanh ly tin phiéu NHNN, b6 sung hodc giam bdt yéu clu vé du tri bat budc,
cling nhu cit giam 14i suat. Tuy nhién, cdc ngin hang van bi anh hudng do thu nhap bi
giam bat vi 1di sudt cho vay cao cua cdc ngin hang yéu nhét.

V& phia khéch hang, viéc thi truong bat dong san giam dang ké tir nam 2007 da
lam giam gid tri cua cdc tai san thé chap duoc ding dé vay vdn tin dung ngan hang. Rat
may 12 cdc quy dinh vé cho vay nghiém ngit dd gidp giam nhe rui ro trong trudng hop
nay. Qua thyc, cdc ngan hang Viét Nam khong dugc phép cho vay trén 50% gia tri tai
san va 70% gia tri thi truong. Vi quy dinh cho vay khong vuot qua 35% gid tri ban dau
clia tai san thé chip (= 0.5 x 0.7), gid tai san s& giam xudng rat nh1eu Mot mdi quan ngai
khéc 16n hon vao ldc nay 1a tic dong to 16n cua tinh hinh kinh té phat trién cham lai trén
thé giGi ddi voi nang lyc tra ng ciia cdc cong ty xuat khau.

Cho t6i khi tat ca cic ngan hang thuong mai déu tudn thu cic qui dinh ke todn
moi ciia Viét Nam, s6 liéu hién c6 khong cho phép wéc tinh chinh xdc tong ng Xau cua
céc ngan hang 14 bao nhiéu. Chiéu theo Quyét dinh 493 ciia NHNN thi tong s no xau chi
chiém khoang 3 phan trim tong du ng cia toan bd hé théng ngan hang. Con sb nay dwa
vao Piéu 6 cua Quyét dinh 493 khi chi tinh dén céc khoan no qud han da thyc sy xay ra
trong qué kht. Tuy nhién, v6i tinh hinh kinh t€ x4u di thi cin luu tAm t6i Diéu 7 — diéu
nay khd sat voi cac tiéu chuan quéc té. Néu ap dung theo Diéu 7 thi s6 no x4u s& cao hon
nhiéu. Rat tiéc 1a can phai c6 thoi gian dé thong ké no x4u cua toan bo hé thdng ngén
hang vi cdc ngan hang can phai trién khai hé danh gid rui do tin dung d6i véi cdc khach
hang cta minh.
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Khia canh tich cuc cta khu vyc ngén hang 1a cic NHTM cd phan duong nhu da
tao duoc mirc von twong ddi kha khi hang loat cdc ngan hang nay chu dong tang Vén chu
s& hitu nho két qua kinh doanh tét trong nam 2007. Quy dinh cia NHNNVN vé von tdi
thiéu cua tao dong luc cho cdc ngan hang 6 phan tich cuc gia tang v6n chu so hitu cia
chinh minh. Dén cubi nim 2008, 9 ngdn NHTM cb phan nhé khong dat duoc quy dinh vé
vbn s& budc phai sat nhap. Thuc hién quy dinh vé du von phan nao sé& gitip cdc ngin hang
giai quyét cdc khoan no x4u trong thoi gian t6i. Ngoai ra, cdc ngan hang thuong mai 16n
nhit hién nay cta Viét nam van 12 ngan hang qudc doanh, chiém hon nira thi phan cua
toan bo hé thong ngan hang. Cac khoan n¢ cong con tuong déi nho ciing nhu trang thai
hién hanh cta ngén sach van cho phép Viét Nam dam bao sy 6n dinh cta hé thong ngén
hang cua minh. Do d6, kho c6 thé n6i rang Viét nam s€ phai ganh chiu nguy co khing
hoang ngan hang.

Thi trwong chimg khoan

Mirc von héa thi truong cta hai S¢ giao dich chimg khodn thanh phé H6 Chi
Minh (HOSE) va Trung tam giao dich chirng khodan Ha N6i (HaSTC) tang manh tur thang
12 nam 2005 dén thang 3 ndm 2007 v&i mic von héa thi trudng so véi GDP twong Gmg 1a
2% va 43%. Pay 1a muc ting trudng dang kinh ngac so véi muc tiéu duge Chinh phu dé
ra 1a mirc von héa cia thi trudng ching khodn dén nam 2010 dat 15% GDP. Vi su phat
trién nhanh chéng nay, muyc tiéu nim 2010 di dugc diéu chinh ting 1én dén 50%.

Tuy nhién, chi s0 thi truong ching khoén da giam manh ké tir thang 10 nam 2007
(Hinh 15). Lo ngai vé kha ‘nang cua mot nén kinh té bong béng, Chinh phudaa an dinh
cho cac ngan hang mirc tran cho vay dé kinh doanh chimg khodn, lic dau 1a 3% du ng
vbn vay, sau d6 12 20% von diéu 16. Sau d6, géi chinh sach binh 6n kinh té duoc dp dung
tur thang 3 ndm 2008 tham chi da han ché hon nira tinh thanh khoan cua thi truong nay.
Moi gan day, cudc khung hoang tai chinh toan cau da khién cdc nha dau tu nude ngoai
béan ra co phiéu cia ho va chuyén vén ve nudce. HE qua cia nhitng dong thai d6 1a muc
vbn héa thi trudng chimg khodn dén cudi nam 2008 du kién s& chi con khoang 15%
GDP.

Khong nén nhin nhan sy sut giam gid ¢ phiéu nhu mot su thodi trao, tham chi
cting khong nén coi d6 la mot sy dinh tr¢ 16n trong qud trinh phat trién cua thi truong cd
phiéu & Viét Nam. Tinh dén cu01 thang 11 nam 2008, da c6 329 céc cong ty niém yét,
trong d6 167 cong ty niém yét tai HOSE va 162 tai HaSTC.
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Hinh 15: Thi truong chirng khoan
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Nguon: HOSE va Morgan Stanley Capital International

Toc d¢ giam ngheo c6 the sé cham lai

Viét Nam di trai qua mot thoi ky gid lwong thuc va nhién liéu ting vot vao cubi
nam 2007, dan dén viéc lam phat nhanh chéng gia tang. Mac du lam phat da giam, song
van dé van dang duoc chid y hién nay 12 tic ddng méi ndi cua cudc khung hoang tai chinh
thé gidi. Tuy nhién, kho ¢6 thé du bdo tic dong cua khung hoang db6i véi ty 1 ngheo va
diéu kién song ¢ Viét Nam. Khung hoang van dang tlep tuc lan rong va sy diéu chinh s&
dién ra theo thoi gian; thir hai 12 do cdc kénh lan truyén c6 vé phirc tap; va tht ba 1a do
tdc dong con phu thudc phan 16n vao kha ning xt 1y khung hoang cta Viét Nam trén
thuc te.

Cic phép tinh mo6 phong cho thay trong moi trudng hop, ty 1& ngheo néi chung &
Viét Nam sé& van tiép tuc giam, tuy téc do c6 cham hon nhirng nam trudc. Phan tich dya
trén dg co gidn udc tinh ve ty 1€ ngheo (ty 1& ngudi song dudi ngudng ngheo) can cir theo
GDP trén dau nguoi. Céc phdn tich trudc day dua trén két qua diéu tra ho gia dinh cho
thay trong trudng hop ctia Viét Nam, do co gidn nam trong khoang tir 1,5% dén 1,9%.
Cic giai doan trudc c6 dic diém 12 d6 co gidn vé ty 1é ngheo nhiéu hon cdc giai doan sau,
va viéc lya chon nam gbc c6 thé tao ra nhirng thay doi ddng ké. Phan tich m6 phong
duoc dua trén dg co gian 1,5%.

Ba phuong 4n ting trudng khic nhau dugc xem xét dé du béo ty 16 ngheo cho cic
nam 2008 va 2009. M6t phuong dn co s6, don gian dua ra gia thiét nguoc nham phan 4nh
nhimng diéu s& xdy ra néu khéng c6 tinh trang kinh té phat trién qud néng va bién dong
toan ciu. Phuong 4n nay gia thiét kinh t& Viét Nam tiép tuc ting truéng & muc 8,2%
trong hai nam 2008 va 2009, bang véi mirc ting trudng ctia nhitg nam trude. Theo
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phuong dn hai, GDP ting truéng & miic 6,75% nim 2008, giam nhe xubng con 6,5% nim
2009. Phuong dn ba t6 ra bi quan hon, v6i muc tang GDP dat 6,75% nam 2008 va giam
xubng cdn 5% nam 2009. Viéc so sdnh hai phuong an sau va gia thiét nguoc dau tién
cho thiy tic dong cua céc diéu kién kinh té vi mé dbi voi ty 1¢ ngheo.

Téc d6 giam ngheo cham lai khong nhiéu ké ca khi sir dung mic ting truong
cao hon nhiéu so véi thyc té va do co gian vé ty 1é ngheo thap (Bang 6). Ngay ca vdi mot
phuong dn tang truong it lac quan nhét, ty 1¢ ngheo van dy kién giam tir 16% nam 2006
xuong con 12,4% dan s6 nam 2009, so véi ty 1& 11,5% tinh theo phuong 4n tang truong
cao trai thuc té. Mic dit 5% 1a ty 1¢ tang truong thip ddi v6i Viét Nam, song van dan dén
viéc ty 16 ngheo néi chung sé tiép tuc giam dan.

Bing 6: Mo phéng tac dong ciia sw suy giam kinh té doi véi ty 1¢ ngheo

Phan trim dan s6 song dudi ngudng ngheo
Phuong 4n co s& Phuong 4n 1: Phuong 4n 2:
Nam voi ty 1€ tang 6.75% 2008, 6.5% | 6.75% nam 2008,
GDP 8,2% 2009 5% nam 2009
2006 (thuc té) 16 16 16

2007 (udce tinh) 14.5 14.5 14.5
2008 (du bao) 12.8 13.1 13.1
2009 (dy bdo) 11.5 12.1 12.4

Nguon: Ngan hang Thé gioi

Mic di ty 18 ngheo néi chung s& van tiép tuc giam, song khong c6 co sé nao dé c6
thé tu hai long. Mot s& nhém dan sé ngheo c6 thé chiu tac dong 16n do kinh té phit trién
chim lai. Cudc khung hoang da gy ra nhiing tic dong bat loi d6i v6i lao dong va viée
lam, dac biét trong linh vyuc xuat khau, cung nhu trong linh vuc xay dung. Méc du nhiéu
nguoi ngheo van sdng phu thudc chi yéu vao néng nghiép, song viéc da dang héa cic
ngudn thu nhap va tao viéc 1am duogce tra lvong trong cdc khu vire phi néng nghiép da tre
thanh mot chién lugc quan trong dé thoét ngheo. Ty 18 ngudi lao dong trong céc khu vire
phi ndng nghiép tang 1én nhanh chéng cung voi sy gia tang cua cai. Tuy nhién, cic co
hoi nay sé it di do suy giam kinh té, khién nhleu ho gia dinh ndng thon phai bim lay
rudng dong. Mic dit nong nghiép 12 mot ngudn thu déi véi ngudi ngheo ¢ Viét Nam, ty 18
tang trudng nobng nghiép chi dat cao nhat 12 3 - 3,5% / nam, trong khi trién vong dai lai
rat han ché. O néng thon, c6 nhiing ching ctr ddng lo ngai cho thdy chi phi dau vao dang
tdng 1€n va ty I¢ 1gi nhudn giam xuong.
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Ngheo déi ¢ Viét Nam va cac wéc tinh méi ve ngheo déi toan cau

Ngén hang Thé giéi méi ddy da cong b s6 lidu u6ce tinh mai vé sd luong ngudi song trong tinh trang
ngheo cung cuc ¢ cac nudc dang phat trién. Uoc tinh nay dya trén cdc cudc diéu tra ho gia dinh dwoc tién hanh
¢ 116 quoc gia, ciing nhu cdc con 6 udc tinh vé muc séng & nhiing nu6e nay cua Chuong trinh So sénh Qudc té
(ICP) méi dugc cap nhat. Theo céc sb liéu méi nay, 1,4 ty ngudi van con dang séng trong tinh trang nghéo cling
cuc.

Vi con s6 950 tridu ngudi, cdc wde tinh trude day ve ty 1¢ ngheo trén thé gidi da thap hon nhiéu. C6
hai 1y do chinh giai thich cho sy chénh 1éch nay. Thir nhat, s lidu vé gi ca tir 1an diéu tra cudi cung cua chuong
trinh ICP trong nim 2005 cho thiy chi phi sinh hoat & céc nu6c ngheo da khong dugc tinh toan day du trong
nhiing lan diéu tra truéc d6. Khi chi phi sinh hoat tang 1én, s6 luong ngudi duge udce tinh dang séng trong tinh
trang ngheo cung cyc cung tang theo. Thir hai, s lidu ICP m&i cling dugc st dung dé diéu chinh lai ngudng

“ngheo cling cuc”: chudn .ngheo cua 15 qudc gia ngheo nhat trén thé gidi dugc tinh ¢ mirc trung binh 1,25 dola/
ngudi/ ngay, cao hon nhiéu 50 voi ngudng “1 dola/ ngay” trudc day. Gop chung lai, ca hai 1an diéu chinh déu
khlen cho con s6 wéc tinh vé ty 1¢ ngheo cung cyc trén thé gioi tang 1én, song khong lam thay d6i xu hudng toan
ciu. Ty 1 ngheo giam tir mirc trén 1/2 dan s6 thé gii vao dau nhitng nim 1980 xudng con 1/4 trong nam 2005,
trung binh giam 1diém phan trim mdi nam.

S6 liéu udc tinh mai cho toan thé gidi c6 y nghia thé nao ddi voi Viét Nam? Phuong phép duoc thé
gi6i thiét ke dé danh gia tién bo & cap khu vuc va toan cau theo thoi gian cling dua ra nhing so sdnh nhat quén
gifta cdc qudc gia va khu vyuc. Tuy nhién, chuin nghéo méi khong “chuan hon” cdc dudong ngheo qudc gia ma
Viét Nam dua ra. C6 hai dudng ngheo dugc sir dung thuong xuyén ¢ Viét Nam. Puong thir nhat do TCTK dwa
ra, duoc xdc dinh dya trén chi phi ciia mot gio tidu ding 12 luong thuc cung cip 2.100 calo/ ngudi/ ngay, cong
thém chi phi ctia mot gié tiéu ding phi luong thyc dam bao cho con ngudi séng khoe manh. Tinh todn theo
chuén ngheo nay, ty 1& ngheo giam tir 58% dan s6 nam 1993 xudng con 16% nam 2006. Mot duong ngheo khéc
do B Lao dong, Thuong binh va Xa héi (BLDTBXH) dua ra, ban dau dua trén mirc yéu chu vé luong thuc theo
dau ngudi, sau d6 dén nam 2005 duoc diéu chinh dé phan 4nh rd hon ngudng 2.100 calo ma TCTK sir dung dé
tinh toan. Nam 2006, Chinh phu Viét Nam quy dinh chuin ngheo chinh thirc 1a 260.000 ddng/ ngudi/ ngay cho
céc khu vic thanh thi va 200.000 dong cho céc ving ndng thén. Véi tinh hinh ty 18 lam phat ting cao & Viét
Nam trong thoi gian vira qua, BLDTBXH da dé xuat ting chuan ngheo 1én 300.000 dong cho cic ho gia dinh
nong thon va 390.000 dong d6i voi dan cu do thi.

Tuy nhién, Viét Nam néu so sanh v6i cdc nude khiac 6 Dong A thi thé nao? Diém manh cua cich wdc
tinh trén thé giéi chinh 1a ¢ ddy. Duya trén sb liéu udc tinh méi cong bd ciia Ngan hang Thé gidi, thanh cong cua
Viét Nam trong viéc giam ngheo tir 1993 dén 2005 sanh ngang v6i thanh tich cua cdc nudc ling gleng Trung
Qudc va In-d6-né-xia va vugt Phi-lip-pin, nudc ¢6 ty 1€ ngheo trong nhitng ndm 1990 thap hon nhiéu so véi Viét
Nam.

Xu hwéng nghéo & mét sb nwéc Dong A-TBD:
1993-2005 (2005 PPP $1.25)
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