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KINH TE THE GICI

Pa phuc hdi clia kinh t& the gi6i cham lai nhung khé c6 kha nang suy thoéi kép.
Ty lé th&t nghiép vin cao, dic biét trong nhém thanh nién (15-24 w?si).

On dinh hé théng tai chinh mong manh, nguy co cao v& xung dot tién té.

Ng ctia chinh phi nhiéu nuéc cé xu huéng gia tang, gay 4p lyc 16n hon lén ng
qudc gia.

KINH TE VIET NAM

e Kinh t& Viét Nam da cd ban héi phuc, véi t6c do tiang trudng kinh t& vuot
6,5% song chat lugng van con thap.

® Rui ro lam phét cao, gi4 vang va USD trén thj trudng tJ do tang cao va bién
dong khé Iuoing tao ra thach thac 16n cho nd Iuc kiém ché& lam phéat dudi 8%.

® Tham hut ngan séch vin cao Iam gia tang 4p luc Ién thj trudng von va lai suat.
e Tham hyt cén cin thudng mai va can cén vang lai vAn & mdc cao lam gia
tang ap luc 1&n thj tridng ngoai hdi va ty gia trong bi canh dy trit ngoai hdi con
mong va ng nudéc ngoai ti€p tuc tang.

e Thi trudng lao dong hdi phuc manh va dang cé chiéu huéng néng dan lén.

MOT SO KIEN NGHI CHINH SACH

e Uu tién cao nhat cho muc tiéu kiém ch& lam phét du6i 8%/nim va cit gidm
tham hut kép (tham hut ngan sach va tham hut can can vang lai).

e Ting cudng vai trd chia chinh séch tai khéa dé chia sé ganh ning véi chinh
sach tién té trong viéc kiém ch& lam phét va ha dan mit bang lai suat hién dang &
méc kha cao.

e Tang tinh linh hoat clia chinh sach ty gia dé€ gidp nén kinh t& hip thu t6t hon cac
cG sdc tif bén ngoai va hd trg chinh sich tién t& va tai khba trong viéc gidm tham hut
can can thuong mai.

e Ting cudng tinh nhat quan, minh bach va dé tién liéu trong diéu hanh

chinh sach.

e Day la thai diém thich hgp dé€ ddy nhanh qué trinh "tai ca ciu nén kinh t&",
trong d6 uu tién cai cach doanh nghiép nha nuéc, ci thién quéan ly cac tap doan,
tao mdi trudng kinh doanh binh ding va khuyé&n khich sy phéat trién manh mé khu
vuc tu nhan.
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Dy an "Hb trg nang cao ning lyc tham muu, thdm tra va giam sat chinh sach kinh
t&€ vi md" do Uy ban Kinh t& ctia Quéc hoi cht tri thuc hién véi su hd trg ky thuat
clia Chuong trinh Phat trién Lién hgp quéc (UNDP). Muc tiéu clia Dy an 1a nang
cao nang luc cac co quan tham muu, tham tra va gidm sat chinh sach kinh t& vi mo
thong qua céc hoat dong (i) tap huan/dao tao; (i) thuc hién cic nghién cdu, doi
thoai vé cac van dé kinh t& vi mo; va (iii) ting cudng va thé ché& hoa co ché& phdi
hop, hgp tac gitia cac co quan thu hudng du an, bao gom Uy ban Kinh t€, cac co
quan htiu quan ctia Qudc hoi, Van phong Trung uong Béng, Van phong Chinh ph,
Uy ban Giam sét tai chinh Quéc gia va Vién Khoa hoc Xa hoi Viét Nam.

Ho trg thuc hién Dy dn 1a mot mang luGi cac Vién, Trudng, Trung tam nghién ciu
kinh t&, bao gdm Vién Kinh t& Viét Nam, Trung tam Phan tich va Dy béo (thuoc
Vién Khoa hoc Xa hoi Viét Nam), Vién Nghién cGu Quéan ly kinh t€ Trung uong,
Trung tam Thong tin va Du bdo Kinh t& - Xa hoi quéc gia (thudoc Bo K& hoach va
Pau tu ), Pai hoc Kinh t€ (thuoc Dai hoc Qudc gia Ha Noi), Pai hoc Kinh t& Quéc
dan, Trung tdm Nghién cGu Chinh sach va Phat trién.

Ban tin Kinh t& vi mo la mot trong nhiing sén phadm quan trong clia Du &n, dugc
thuc hién trong khuon kho phdi hgp gitta Dy an va Vién Khoa hoc Xa hoi Viét
Nam véi muc dich cung cdp nhiing phan tich, danh gia tém lugc vé xu huéng va
nhiing dong thdi chl yéu clia kinh t€ thé€ gi6i cing nhu cap nhat tinh hinh kinh
t€ vi md Viét Nam. Dai tugng phuc vu chinh cia Ban tin Kinh t& vi mo la cac co
quan thu hudng Dy &n, cac DPai biéu Qudc hoi, nha nghién cdu, hoach dinh
chinh sach kinh t&€ vi mo.
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TONG QUAN

KINH TE THE GIGI QUY IIl NAM 2010

Pa phuc hoi kinh té thé gidi trong quy 111/2010 dang cham lai nhung khé cé
kha nang suy thoai kép.

Tinh hinh kinh t& thé& giéi quy III/2010 cho thdy da phuc hoi ting truéng
tai hau hét cac nén kinh t&€ da cham lai kém theo that nghiép cao, trong
khi cdc mat can doi toan cAu khong gidm, tham chi xuat hién thém ap luc
va rii ro méi vé tién te.

Céc chinh phii tiép tuc chinh sédch kich thich kinh t& va ndi 1éng tién té
dé duy tri da phuc héi tdng trudng: Cho t6i cudi quy 111/2010, du bao cia
cac t6 chic kinh t& qudc t& va khu vuc ti€p tuc khing dinh tang truéng
kinh t& toan cau van dat muc cao trong nam 2010 nhung cham lai trong
nam 20111, Céc chinh sich kich thich kinh t& ti€p tuc dugc duy tri va
chinh sach tién té néi 16ng van duge thuc thi. Tuy nhién, cdc chinh sach
ndi 1ong da bude vao giai doan cudi, va hiéu qua clia né ciing ngay cang
han ché&. Nhu vay, rd rang 1a da phuc héi kinh t& thé giéi yéu di tir quy
I1/2010 da khong cho phép cac Chinh pht tién hanh rat cdc géi kich thich
va didu chinh chinh séch tién té theo huéng thit chat. O cap do qudc gia,
nhiéu Ngan hang Trung uong (NHTW) trong thang 9/2010 vin tuyén bo
ti€p tuc chinh sich néi 16ng tién té va sdn sang can thiép khi can thiét2.

Dong thuong mai toan cAu phuc hoi manh trong nia ddu nim nhung dugc
du bdo sé chdm lai trong nita cuéi ndm 2010: Nhin lai ba quy dau nam
2010, diém phuc hdi néi bat cia nén kinh t& thé gidi 1a dong thuong mai
toan cau da gia ting manh mé & ci cic nén kinh t& phat trién 14n dang
phat trién3. Theo d6, T6 chiic Thuong mai Thé giéi (WTO) da diéu chinh
du bao vé tang truéng thuong mai thé& giéi nam 2010 lén mic 13,5%,
danh dau su phuc hdi manh mé ciia thuong mai thé gi6i tif mic suy giam
12,2% nam 2009. Ciing theo WTO, téng truéng thuong mai toan cau trong
sdu thang cudi ndm 2010 c6 thé sé cham lai do Chinh phl cic nuéc sé
ngling cac bién phap kich thich kinh t& va lugng hang du trit cla cac
doanh nghiép giam.

1Ngay 14/9/2010, Hoi nghi Lién hop quéc vé thuong mai va phat trién (UNCTAD) da dy bao tong san pham quédc ndi (GDP) thuc ciia nén kinh t& toan cau
sé tang 3,5% trong nam 2010, sau khi giam 2% trong nam 2009. Bio cao ra ngay 28/9/2010 ciia Ngan hang Phat trién chau A (ADO cap nhat 2010) nang
trién vong tang truéng kinh t& chau A nam 2010 Ién 8,2% (khéng tinh Nhat Ban).

2Ngay 21/9/2010, FED cho biét sé ndi long chinh sach tién té néu can thiét va nhan manh vao chuong trinh mua tai san. NHTW Anh ciing cho biét cac
nha hoach dinh chinh sach dang tién gan hon dén b sung thém chinh sach hé trg. Ngay 2/9/2010, NHTW chau Au kéo dai chuong trinh hé trg thanh khoan
cho cac ngan hang trong nam 2011. Mot loat dong thai trén tuong phan hoan toan véi théi ky dau ciia nam 2010.

386 ligu dugc WTO cong bd hém 1/9/2010 cho thay thuong mai thé gii trong 6 thang dau nam nay da tang 25%, trong dé dan dau la cac nén kinh t& méi
ndi khdng 16 nhu xuat khau ciia Trung Quéc trong quy 2 ting 41%, ciia An Do tang trén 30%. WTO ciing du bao xuat khiu hang héa ciia cic nudc cong
nghiép phat trién trong nam nay sé tang 11,5%. D6i véi phan con lai ciia thé giéi, tang truéng thuong mai du kién sé dat 16,5%, mot su’ phuc hdi ngoan

muc so méi mifc giam 7,8% trong nam ngoai.
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That nghiép toan cau trong quy 111/2010 tiép tuc 6 miic cao, diac biét trong
nhom thanh nién (cé do tudi tiy 15 - 24).

Do d@a hdi phuc ting truéng chia nén kinh t& thé gidi cham lai va thiéu viing
chic nén tinh trang that nghiép cia cac nuéc phat trién (dic biét 1a cac nuéc
thudec nhém G7) cling nhu cia da phan c4c nu6c dang phat trién va méi néi
van trong tinh trang nghiém trong. Theo s6 liéu thong ké vé lao dong va viéc
lam cta T§ chic Lao ddong Quoc t& (ILO), mic du xu huéng viéc lam trén thi
truong toan cau trong 9 thang nam 2010 da dugc cai thién so véi cung ky ndm
truéc nhung ty 1é that nghiép van ¢ mic cao, trong d6 ty 1& that nghiép cha
nhom thanh nién (tir 15 - 24) dang ¢ mtc rat cao (trén 13%) va hién van chua
c6 dau hiéu suy giam dang ké. Theo nhiéu du béo, trong nam 2011, ty 1é that
nghiép sé c6 chiéu huéng suy gidm nhe nhung van & miic khoang 10%.

Dién bién kinh t& vi md ciia Thé gi6i nim 2010 va dy bao 2011
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Ngubdn: Téng hop dit liéu tir Ngan hang Thé gici (WB), Quy Tién té Quoc té (IMF),
Té chiic Hop tdc va Phét trién Kinh té (OECD), va Té chiic Lao dong Quéc t& (ILO).

Hé thong tai chinh toan cau van trong tinh trang mong manh va khang loai trir
kha ndng cé nguy co xung dot "tién té".

Trong thang 9/2010, nén kinh t& thé gidi gia ting cac rai ro méi doi véi qua
trinh phuc héi kinh t&, dic biét 1a trén linh vuc tai chinh - tién té. Trang
thai bat 6n gia ting ciing vi nd luc phdi hop chinh sich ciia cdc nén kinh t&
cht chét trén thi trudng ngoai hoi ngay cang mang tinh "don phuong".

DPéng USD gidm gig khéng manh so véi déng NDT ciia Trung Quéc trong
quy III/2010 nhung da bdt ddu gidm gid manh so vdi mot loat dong tién
chi chét khdc nhu dong Euro cia khu vite sit dung dong tién chung chau
Au, dong Yén cia Nhat Bén, dong Real ciia Brazil, déng Peso cia Mexico,
dong Franc cia Thuy Sy, va dong db la ciia Singapore trong ciing ky. Céac
mat can doi vi mo 16n, dic biét 1a tinh trang tham hut "kép" - tham hut
ngan sach va tham hut thuong mai - da gay stc ép l1én gia tri tién té cia
mot loat cdc nén kinh t& chii chét, khién thi truong ngoai hdi toan cau
bién dong manh. Pa phuc hdéi manh mé cha nén kinh t& thé giéi trong
ntia dau ndm 2010 di kem véi viec dong Euro giam gid ky luc so véi dong
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USD*. Sang quy II1/2010, nhitng tin hiéu x4u tir chiéu huéng phuc héi cha
nén kinh t&€ My da khién cho dong USD gidm gid nhanh va xudng mic
thap nhat so véi dong Euro trong vong 9 thang qua. Su gidm gia manh cha
dong USD ciing khién déng Yén ting gia ky luc 1én mic cao nhat trong
vong 15 ndm qua®. Trong 9 thang nim 2010, dong Yén da ting gia khodng
14% so véi dong USD, mic ting cao nhat trong s6 cac nuéc phat trién.
Trong khi d6, dong NDT ciing tang gia gan 1,3% so véi dong USD trong
thang 9/2010 trong 11 phién giao dich lién tiép, nhat 1a khi c¢6 thong tin
Qudc hoi My s& biéu quyét thong qua céc bién phap triing phat doi véi
Trung Qudc.

Mot loat dong tién chii chét khdc nhu dong Real, dong Bang, dong Franc,
dong Ruppee, dong doé la Singapore, va dong Won di ting gid tuong doi
manh so véi NDT trong quy III/2010 do dong NDT dugc Ngan hang Trung
uong Trung Quoc diéu chinh tang gia khong nhiéu so v6i USD trong boi
canh cac dong tién cha chot khéc lai ting gia manh so véi USD trong quy
111/2010.

Péng Euro tiép tuc da tdng gid manh so véi dong NDT trong quy I1I/2010.
Sau dot gidm gia hon 9% cia dong NDT so véi dong Euro trong thang
6/2010, dong NDT cta Trung Qudc lai tiép tuc da gidm gia manh hon nifa
so v6i Euro trong ca quy I11/2010. Mic du van dé dinh gia thap ty gid dong
NDT da b6t cing thing hon ¢ chau Au so v6i ¢ My (do c4n can thuong mai
cta chau Au trong quy III vAn dang trong trang thai thing du), nhung gin
day ong Jean-Claude Juncker trén cuong vi Thi tuéng Luxembourg dong
thoi ciing 14 ngudi ding dau nhém Bo truéng Bo Tai chinh cta khu vuc s
dung ddng tién chung chau Au, da 1én tiéng kéu goi Trung Qudc tang gid
manh hon nita ddng NDT trong khuon khd Hoi nghi Thugng dinh A - Au
(ASEM) dugc t6 chic ngay 5/10/2010 tai Brussel, Bi. Ong Jean-Claude
Juncker da chi rd dong NDT dang bi dinh gi4 thdp hon nhiéu so véi gid tri
thuc clia né va diéu nay sé anh huéng tiéu cuc t6i viéc khic phuc cac can
doi toan cAu trong giai doan hau khiing hodng tai chinh.

Sau My, Brazil va An D6, dén Iugt chdu Au ciing cho ring Trung Quéc nén
néng gid manh hon nita dong NDT. Tuy nhién, quan diém chinh thifc cia
Trung Quéc vé chinh sédch ty gid da dupc Thi tudng On Gia Bdo khdng
dinh ré: su ting gid tir tir cia NDT dang dién ra va cam két "chang toi sé
tiép tuc nhiing cdi cdch nay", dong thoi tir chdi cam két lién quan tdi toc
do ting gid cu thé cia dong NDT. Chinh su ting gid manh cla cac dong
tién cha chét nay trong quy 111/2010 so v6i dong NDT va déong USD da
khién ngay cang nhiéu quéc gia c6 dong thai don phuong kim ham su ting
gia ctia dong ndi té nhim thac ddy xudt khiu va cii thién céan can thuong
mai, vi du nhu Ngan hang Trung uong Brazil (da mua vao USD véi ty 1& 1
ty USD/ngay tit ngay 13/9 dén 16/9), ngan hang Trung uong Nhat Ban (da
ban ra 2 nghin ty Yén tuong duong véi 23,6 ty USD vao ngay 15/9),
Colombia, Thai Lan, va Thuy Sy, v.v.. R6 rang, su can thiép chinh sach
mang tinh don phuong d6i véi ty gia cdc dong tién chd chot da gay ra

4 Xu huéng "Euro giam gia, USD tang gia" da xuat hién ro nét trong théi gian nay, trong 6 thang qua clia nam 2010, dong Euro da giam gia toi
17,6% so véi dong USD trén thj truong tién té quéc te.

5Pong Yén ciia Nhat Ban da cham miic 84,73 Yén so véi 1 USD vao ngay 11/8/2010, miic cao nhat ké tif nam 1995. Trong thang 9/2010, dong
Yén thudng diing & miic du6i 85 Yen ddi 1 USD.
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nhiing rdi ro méi trong hé thong tai chinh - tién té toan cau va tdc dong
manh téi nd luc 6n dinh kinh t& vi mé & nhiéu qudc gia. Chinh nhiing
dong th4i nay da khién cho gi6i phan tich phai cdnh bdo vé nguy co cia
nhiing cudc "chién tranh tién té¢" dang can ké. Theo d6, c¢6 hai xu huéng
16n hinh thanh: Thid nhat, M§ quyét liet ép Trung Qudc nang giad dong
NDTS. Thit hai, ngay cang c6 nhiéu quoc gia c6 dong thai don phuong kim
ham su tang gia ctia dong noi té, nham thic ddy xuat khiu va cai thién
can can thuong mai’.

Dién bién ty gi4 ciia cdc dong tién chii chot véi USD va NDT

===Trung Qubc: ty gia YUAN/US$ (truc trai) ——Thuy S§: ty gia FRANCS/USS (truc trai)
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Nguébn: Tong hop dit liéu tir Ngan hang Thé gidi (WB), Quy Tién té Quoc té (IMF),
T6 chite Hop tdc va Phat trién Kinh té (OECD), va Ngan hang Trung uong cdc nudc Brazil,
Mexico, Nhat Ban, Trung Quoc, Thuy Sy, Singapore, Anh, va Ngan hang Trung uong Chau Au.

Gi6i ddu tu quoc t& va cdc Ngan hang Trung uong gia ting du trit vang
g6p phan diy gid vang thé gidi tdng lén mdc ky luc: Do nhiéu NHTW
trong quy 111/2010 thay d6i quan diém vé du trit vang theo huéng gia tang
tich trit® nén da gép phan day gia vang thé gidi 1én cao hon va dat mic
ky luc 1.300 USD/ounce ngay 25/9/2010. Xu huéng tang du trit vang tai
cdc NHTW s& con tiép tuc. Ngoai ra, ciac quy dau tu trén thé giéi ngay
cang xem vang la cong cu dau tu an toan hon bat dong san va ching
khoan dua vao chu ky vang tang gia lién tuc trong 10 nam qua.

6 Hom 29/9/2010, da so cac nghj sj Ha vién tan thanh dy luat cho phép céac cong ty ctia My ap thué nhap khau déi véi hang héa Trung Quéc dé
tra diia viéc Trung Qudc dinh gia thap dong NDT.

TNgay 15/9/2010, Nhat Ban da can thiép ha nhiét cho dong Yén lan dau tién trong vong 6 nam. Colombia va Thai Lan da cé nhiing dong thai
giam gia dong tién. Han Quéc ciing dang can nhic cac bién phap can thiép tuong tu.

8Chinh phii Trung Quéc cho biét da tang gan gap déi dy trif vang trong nam 2009 Ién miic 1.054 tan. Gan day, An D4, Saudi Arabia, Nga va
Philippines da céng bé tang manh du trii vang, trong khi cac nuéc khac nhy Sri Lanka, Bangladesh ciing mua vao mét lugng khéng nhé.
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MOT SO  Kinh t& My: tién trinh phuc héi ting truéng cé chiéu huéng chiing lai trong
NEN KINH TE quy 11172010, ty Ié that nghiép van & miic cao khoang 9,6% va thj truong bat
CHU CHOT  dong san van gap khé khan.

Ping truéc tinh hinh nay, Chinh quyén Téng théong Obama da thuc thi
nhiéu chinh sach kinh t& méi nhim tiép stic cho qué trinh phuc hdi von chua
duge nhu ky vong®. Thay vi hd trg nhitng tap doan 16n nhu cac chuong trinh
kich thich truée day, Thuong vién My (ngay 16/9) vira thong qua mot du luat
nhim hd trg cho cac doanh nghiép nhé ting cudng gia tri xuat kh4ul®. Nhan
dinh trién vong kinh t&€ My trong nhiing thang t6i, gi6i hoach dinh chinh
sach cho rang nén kinh t& My sé khé roi vao suy thodi 1an hai, nhung téc
do tang trudng sé thap va rat dé roi vao tinh trang dinh tré kéo dai. Tang
trudng kinh t& quy III s& tuong duong quy II/2010 va ciing c6 thé cao hon
mot chiat do chi s§ niém tin tiéu dung, doanh s& ban 1é tang 1én so v6i qui
truc. Trang thai dinh tré c6 thé xdy ra do tinh hinh lam phat dang & muc
thap va lai sudt da thap ky luc nhiéu thang qua. Tuy nhién, kinh t& M§
trong quy IV/2010 c6 thé sé kha quan hon.

Dién bién kinh t& vi mé ciia Mj nam 2010 va dy béo 2011
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Nguén: Téng hop dit liéu tir Ngan hang Thé gidi (WB), Quy Tién té Quoc té (IMF),
T6 chiic Hop tédc va Phat trién Kinh té (OECD), va Cuc Dit trit Lién bang My (FED).

Kinh té& khéi EU: tang truéng trong quy 11I/2010 da cham lai va phuc hdi mong
manh, ty Ié that nghiép van giil 6 mifc cao nhat trong 12 nam qua.

Trong boi cAnh phuc héi cham va mong manh, kinh t& EU da dit uu tién
hang dau vao viéc cing c¢6 hé thong tai chinh - ngan hang. Trong quy
I11/2010, EU da 4p dung hang loat cac bién phap lanh manh hoa hé théng
tai chinh - ngan hang trong diéu kién tir cudi quy 1I/2010 khing hoadng ng
cong dang de doa toan bo hé thong. Thi nhat, EU da tién hanh kiém tra
"stic khoe" clia toan bd hé thong ngan hang, tiép d6 da dua vao ap dung hé

9 Ngay 6/9/2010, tai thanh phé Milwaukee, Ong Obama da cong bé k& hoach tao viéc lam dai han méi, kéo dai 6 nam, theo d6 chinh quyén sé
dau tu ban dau khodng 50 ty USD d€ tai thiét va mé réng cac tuyén duong bd, duong sit, duong bang hang khéng va hién dai héa hé théng kiém
soat khong luu. Ngay 8/9/2010, tai thanh phé Cleveland, bang Ohio, 6ng Obama phéc thao mét loat chuong trinh, wc tinh tri gia 180 ty USD,
gom gia han cac chuong trinh hd trg thué cho cac doanh nghiép va dau tu phat trién co sé ha tang nham khuyén khich cic doanh nghiép tuyén
thém nhan cong, thic ddy tang trudng viéc lam.

10Dy luat nay khi dugc ban hanh sé tao ra mét qui trj gia 30 ty USD cho cédc ngan hang cong dong nham khuyén khich cho vay déi véi cac
doanh nghiép nhé dé tang kha nang san xuat ciia ho. Dy luat nay con bao gom phan mién giam thué trj gia 12 ty USD.
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thong tiéu chuin Basel III chat ché hon!!. Pong thoi Ngan hang Trung uong
chau Au (ECB) sé kéo dai cac khoan vay hd trg cho cdc ngan hang sang niam
2011. Thu hai, Nghi vién chau Au da phé chudn quy&t dinh thi&t 1ap mot co
ciu gidm sat tai chinh méi nh&m ngén chén cac cudc khing hoang c6 thé xay
ra trong tuong lai. Ngoai ra, ndi lo vé khiing hoang ng van thuong truc khi ma
trong quy I11/2010, chi phi di vay cla cac chinh phi va ngan hang chau Au van
tang lén sau khi mot loat bao cdo dang lo ngai vé rai ro déi véi cac ngan hang
va kha n#ng trd ng clia nhiing quoc gia khoi EU dugc cong bd.

V& trién vong tang trudng, Uy ban chau Au du bdo téng san phdm qudc noi
(GDP) ctia 16 nuéc thudc khu vue ddng tién chung chau Au ¢6 thé tang trudng
1,7% trong nim nay. Toc do ting trudng cha quy III/2010 c6 thé 1a 0,5% va
quy IV/2010 du kién 14 0,3%. Uy ban chau Au du béo kinh t& ctia 27 nuée
thudc Lién minh chau Au c6 thé tang truéng 1,8% trong nim nay.

Dién bién kinh t& vi md ciia khoi EU nam 2010 va dy bao 2011
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sachrong so GDP
cua khoi EU (%)
=17 I¢ that nghiép so
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1ap khoi EU nhap WTO béng Dot.com chinh Thé gigi ng cong EU

Nguon: Tong hop dir liéu tir Ngan hang Thé gidi (WB), Quy Tién té Quoc té& (IMF),
T6 chiic Hop tac va Phat trién Kinh té (OECD), va Cuc Dit trit Lién bang My (FED).

Kinh t& Nhat Ban: tién trinh phuc héi nén kinh t& dang cham lai va tré nén
mong manh hon, thing du can can tai khoan vang lai ting cao, tinh trang giam
phat nhe va ty Ié that nghiép cao van chua cé dau hiéu thay déi.

Dé d@6i pho véi tinh hinh méi, Chinh phi Nhat Ban da tung ra thém cédc géi
kich thich kinh t& va NHTW Nhat Ban (BOJ) ciing don phuong can thiép
ngin chin déng Yén ting gida qua manh. Tinh hinh xuit khau va ting
truéng kinh t& ctia Nhat Ban cang roi vao thé bat 1gi trong quy I1I/2010 khi
dong Yén da ting gid qua manh va tré thanh noi trd ngu an toan cia gi6i
dau tu quoc t&. Ap luc ting gid dong Yén quda manh da budc BOJ phai don
phuong can thiép vao thi truong ngoai héi 1an dau tién trong 6 nim qua,
khién dong Yén gidm gia 2,1% chi trong mot ngay giao dich!2.

11Cac ngan hang cho vay phai c6 vdn chii sé hilu thong thuong t5i thi€u bing 4,5% tai san riii ro cia td chiic, ngoai ra con phai thiét lap mét nguén vén dém
riéng chiém 2,5% tong gia tri tai san nham dé phong nhiing cii sdc tai chinh cé thé xay ra.

12 Ngay 15/9/2010, Chinh phii Nhat Ban da quyét dinh don phuong can thiép thj truong ngoai héi lan dau tién sau 6 nam bing cach mua USD d& ghim gia dong
Yén. Dén 12h30 cung ngay, tai thj truong Tokyo dong Yén ha 2,1% xuéng 84,85 Yén/USD sau khi leo Ién miic 82,88 Yén/USD ngay 14/9/2010.
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Nhiing dong thai quyét liét cia BOJ cho thdy tAm quan trong cha xuat khiu
do6i véi qua trinh phuc hoi ting trudng kinh t& Nhat Ban, dic biét trong boi
canh du dia cho chinh sach kich thich chi tiéu cong da téi han. Viéc dé dong
Yén ting gi4 sé lam tinh trang gidm phat clia Nhat Ban thém ning né, lam
mait bing gia ca gidm lién tuc. Nhiéu chuyén gia du doan, Chinh phii Nhat
Ban trong quy IV/2010 sé tiép tuc tung dong Yén ra thi truong cho dén khi
ty gia la 85 Yén/USD.

Dién bién kinh té vi mé cia Nhat Ban nim 2010 va dy bio 2011
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Nguén: Téng hop dit liéu tir Ngan hang Thé gici (WB), Quy Tién té Quoc té (IMF),
T6 chiic Hop tédc va Phat trién Kinh té (OECD), va Ngan hang Trung uong Nhat Bin (BOJ).

Kinh t& Trung Qudc: tang truéng kinh té cao trong quy 111/2010 va ty Ié that
nghiép & khu vuc thanh thi duoc cai thién (khoang 4,2%), dong théi lam phat
da Ién dén 3,33%, vuot muc tiéu 3% cho nam 2010.

Trong quy III/2010, stc ép dong NDT tiéng gid va chién luge qudc t& hoa
dong NDT cta Trung Qudc da tré thanh van dé dang cha y!3. Viéc Trung
Quoc nang ty gia dong NDT/USD duong nhién do 4p luc tir cong dong qudc
t&, dac biét 1a sdc ép tit My va EU, nhung ciing khong phai khong c6 nhiing
nguyén nhan tir chinh noi tai ctia nén kinh t& Trung Quéc. Lap trudng va
chién luge ctia Trung Qudc déi véi dong NDT trong quy I11/2010 cho thay:
Thi nhat, Trung Quoc nhan manh nguyén nhan chd yéu ctia tham hut
thuong mai cia My véi Trung Qudc khong phai 1a ty gia dong NDT ma la
can can thuong mai va co ciu dau tu, kinh t& ctia hai nuéce tao ra. Trudc mat,
Trung Quéc khong thé tang gia NDT nhu mic My yéu cau vi diéu dé6 dnh
huéng tiéu cuc t6i viec lam va gia tiang bat 6n xa hoi cla Trung Qudc. Thi
hai, Trung Quéc dang léng 1& thuc hién chién luge quéc t& hoa dong NDT
bang cach gia tang vai tro thanh toan quéc té& ctia dong NDT trong mau dich
khu vuc va thé& gi6i. Bén canh d6, Trung Qudc bat dau cho phép cidc doanh
nghiép nuéc ngoai phat hanh trai phiéu bang dong NDT tai thi trudng tai
chinh Hong Kong, dong thoi dé xudt NHTW cac nude chau A mua trai phidu
cua Trung Quéc!s.

13Theo so liéu tir Trung tam giao dich ngoai hdi Trung Quéc, ngay 21/9/2010, ty gia hoi doai giiia dong NDT va dong USD la 6,6997 (1USD =
6,6997 NDT), tang 113 diém so véi phién giao dich ngay 20/9/2010 (ty gia NDT/USD la 6,7110). Tinh tif ngay 10/9/2010 dén ngay 21/9/2010,
dong NDT da lién tuc tang gia trong 8 phién giao dich véi tong cong la 820 diém, tao miic tang ky luc ké tir khi cai cach ché do ty gia nam 2005
dén nay, va lan dau tién dong ciia dudi nguong 6,70 NDT/USD.

14C4ch day khong lau, NHTW Malaysia da tré thanh ngan hang dau tién dén nhan dé xuat ciia Trung Quéc.
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UY BAN KINH TE cUA QudC HOI

Dién bién kinh t& vi mo ciia Trung Quéc nim 2010 va dy bdo 2011

w7y [¢ tham hut ngdn
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Nguén: Téng hop dit liéu tir Ngan hang Thé gici (WB), Quy Tién té Quoc té (IMF),
T6 chiic Hop tac va Phat trién Kinh té (OECD), va Ngan hang Trung uong Trung Qudc.

NHAN PINH Phuc hdi tang truéng kinh t& cham lai, ty 1¢ that nghiép van & miic cao, hé thong
CHUNG tai chinh mong manh véi nguy co cao vé xung dot tién té, no chinh phi cé xu
huéng tang va do dé sé giy ap luc gia tang Ién no ciia qudc gia.

Nhiing phan tich trén day vé tinh hinh kinh t& thé& gi¢i quy 11I/2010 cho
thay da phuc hdi ting truéng toan cau dang cham lai nhung khé c6 kha ning
xay ra suy thodi kép, cung ldc xuat hién nhiing rdi ro méi trén thi truong
ngoai hdi toan cau, dic biét 14 nhiing rdi ro tiém 4n lién quan t6i céc chi s6
tai chinh qudc gia. Su gidm gid manh cia dong USD so véi cdc dong tién chi
chot khac trén thi truong quoc t& da kim ham da phuc hoi ting truéng tai
mot loat cdc nén kinh t& huéng vao xuat khau, dic biét tai nhitng nén kinh
t& dang phéat trién va méi ndi cling nhu tai cidc nén kinh t& cong nghiép méi
cha chau A (bao gdm Han Quéc, Hong Kong, Pai Loan, va Singapore). Trong
b6i canh d6, mot s6 NHTW & chau A da don phuong tién hanh can thiép vao
thi trudng ngoai hoi nhim muc dich ghim toc do tang gia cha dong noi té
so v6i dong USD. Nhiing hanh dong can thiép chinh sach thi&u phéi hgp nay
c6 thé 1a ngodi nd cho nhitng xung dot tién té va thuong mai trong thoi gian
t6i, lam tang tinh bat 6n cha hé thong kinh t& thé gidi va gay khé khin cho
viéc tai lap su can bang can thiét dé xi Iy cdc mat can doi toan cau. Dién
bién hodi phuc kinh t& thé& gii cham lai v4 mong manh hon ciing nhu chiéu
huéng x4u di trong modi trudng kinh t& thé gisi quy I11/2010 can dugc quan
sat va phan tich cdn trong nham dua ra nhiing phuong huéng Gng phé chinh
sdch hitu hiéu va kip thoi cho kinh t& Viét Nam trong quy IV/2010 va trong
nam 2011 theo nhitng kénh truyén tai chd yéu sau.

Anh huéng téi ting truéng kinh t& Vigt Nam quy IV/2010 va nim 2011:
Trong téng von dau tu toan xa hoi cla Viéet Nam theo gid thuc té& thuc
hién 9 thiang dau nam 2010 (uéc tinh dat 602,8 nghin ty déng) thi khu
vuc ¢6 von dau tu truc ti€p nudc ngoai (FDI) chiém 25,6%. Cac nén kinh
té& cht chot da chiém téi 91,6% tong von FDI ding ky méi va ting thém
(12,190 ty USD) vao Viét Nam, trong d6 khu vuc EU chiém 30,7%, NICs
chau A (30,3%), My (15,3%), Nhat Ban (12,8%) va Trung Quoc (2,6%). Do
FDI c6 vai tro khd quan trong nén su bién dong kinh t& vi md ciing nhu
dong ban té tai nhitng nu6c noéi trén sé gay anh huéng gian ti€p téi yéu
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t6 von dau tu va ning suat nhan t6 téng hop (TFP) trong ham san xuat
cia Viét Nam, qua d6 tidc dong gidn tiép t6i tang truéng kinh t& tiém
nang trong quy 1V/2010 va 2011.

Anh hudng tdi lam phat cda Viét Nam quy IV/2010 va ndm 2011: Do nuGc
ta phai nhap khdu khodng 4,254 ty USD cédc sdn phdm nhu lda my, siia
va cac san phadm tu siia, dau, m&, dong thuc vat, rau qua v.v... trong 8
thang dau nam 2010 (phan 1én tir Trung Quoc, My, EU, Nhat Ban, va
NICs) nén xu huéng ting gia cla cac dong tién chi chot so véi USD va
NDT sé gay tac dong nhap khiu lam phat cho Viéet Nam thong qua viéc
tang chi s6 gid nhém luong thuc va thuc phdm. Bén canh d6, viéc Viét
Nam nhap kh4u uéc tinh 842 triéu USD gidy cac loai va cac sdn pham tir
gidy ma phan 16n tir nhitng nén kinh t& cht chét néi trén cling dan t6i
su gia tang chi s§ gia nhéom gido duc. Thém vao d6, chi sé gia nhém giao
thong cling chiu &nh huéng dang ké tir viec nhap 4,364 ty USD cho xéng
dau cac loai, 787 triéu USD cho khi dét héa 1éng va cac san pham khac
tir dAu mo trong cung ky. Ciing trong 8 thang dau nam, chi s6 gia nhém
nha & va vat liéu xay dung ciing bi tdc dong manh do Viét Nam da nhéap
kh&u 5,910 ty USD thép cac loai, phoi thép va kim loai thuong khac; va
1,091 ty USD cac san pham tir thép, 63 trieu USD clanhke dé san xuat
xi ming. Ngoai ra, v6i mic nhap khiu 958 triéu USD nguyén liéu dugc
phdm va cac san phdm dugc phdm ciing 4nh huéng t6i chi s6 gia nhéom
thude va dich vu y té€ trong cung ky.

Anh hudng t6i cdn cdn thanh todn cia Viét Nam trong quy IV/2010 va
nim 2011: Trong 8 thang nim 2010, mdt méit cadc nén kinh t& chi chot
14 nhitng thi trudng xuat khau 16n nhat cia Viét Nam (kim ngach xuit
khau vao My dat 9,1 ty USD, tiang 25,7% so v6i cung ky nam truée; EU
dat 6,9 ty USD, tang 12,5%; ASEAN dat 6,8 ty USD, tang 19,7%; Nhat
Ban dat 4,8 ty USD, tang 24,4%; Trung Qudc dat 4,1 ty USD, ting 46,8%;
Han Quéc dat 1,7 ty USD, tang 31,5%). Mac khac Viét Nam cling nhap
kh&u cht y&u tir cac nén kinh t& cha chét trén, cu thé 1a tir Trung Qudc
12,5 ty USD, ting 29%; tit ASEAN 10,1 ty USD, tang 27,7%; ti Han Quoc
5,8 t§ USD, tang 40,3%; tit Nhat Ban 5,6 tj USD, tang 23,2%: tit EU 4
ty USD, tang 17,3%; va tu Pai Loan 4,5 ty USD, tang 10,4%. Ciung trong
9 thang dau nam 2010, dau tu truc ti€p nudc ngoai FDI chia c4dc nén kinh
té& chi chot vao Viét Nam ciing dat 11,169 ty USD (chiém 91,6% téng von
FDI vao Viét Nam). Ngoai ra, von ODA ciing chii yéu dén tif cac nudc nay,
dic biét 1a tir Nhat Ban. Do vay, su phuc hoéi kinh t& nhanh hay cham
cling nhu su bién ddong manh déng ban té cla nhiing nén kinh t& chi chot
so v6i USD va NDT sé c6 tdc dong dang ké t6i cdn can thanh toan cda
Viét Nam trong quy IV/2010 va nam 2011.

Anh hudng t6i thi truong lao dong va viéc lam cda Viét Nam trong quy
IV/2010 va ndm 2011: Do Viét Nam chi yéu xuat khiu lao dong sang céc
nuéc Pai Loan, Han Qudc, Nhat Ban va mot s6 nuéc EU nén tinh hinh
kinh t&€ ctia nhitng nuéc nay s& anh huéng khong nhé t6i quy mod xuat
kh&u lao dong ciia Viéet Nam. Ngoai ra, nhitng nganh cong nghiép tham
dung lao dong cta Viéet Nam phuc vu xuat khau ciing chiu tdc dong truc
ti€p cha tinh hinh kinh t& vi m6 nhitng nén kinh t& cht chét néu trén,
qua d6é anh huéng gidn tiép téi cung cau lao dong trén thi truong Viet
Nam trong quy 1V/2010 va nam 2011.
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KINH TE VIET NAM QUY Il VA 9 THANG
DAU NAM 2010

Nhian dinh chung vé kinh té& Viét Nam trong quy III va 9 thdng ddu nim
2010 1a nén kinh t& vé co bdn da dupc phuc héi va diéu nay thé& hién trén
cd bon chi sé6 chinh cda kinh t& vi mé la: (i) ting trudng GDP; (ii) lam ph4t;
(iii) thAm hut thuong mai; va (iv) lao dong va viéc lam. Tuy nhién, néu chi
s6 vi mé 1 va 4 (tdng trudng va viéc lam) thé hién xu huéng tich cuc thi hién
dang c6 nhitng rii ro ddng ké lién quan dén hai chi s6 vi mé khéc 1a lam
phét va thdm hut thuong mai.

Di lién vé6i ba diém sidng nhat cia nén kinh t& vé tang truéng hodi phuc
nhanh, cau d6i v6i hang xuit kh&u va cau ndi dia gia tang, va cau doi véi
lao dong dang c6 xu huéng ting cao gitp ngudi lao dong c6 nhiéu co hdi viéc
lam va cai thién thu nhap thi nén kinh Viét Nam ciing dang phai duong dau
v6i ba thach thic 16n khong chi trong nhiing thang con lai cia nam 2010
ma cd nam 2011 1a: (i) kiém ch& lam phat tir 7-8%/n&m; (ii) cai thién tham
hut cén can tai khodn véng lai; va (iii) khic phuc tinh trang thigu hut dién
nang. Pong thoi, trong thoi gian qua nén kinh t& Viét Nam ciing xuit hién
mot s6 rii ro tiém 4n lién quan dén su gia tang cha 3 loai "gia" trén ba thi
truong von, ngoai hoi va lao dong 1a 1ai suit, ty gia hoi dodi va tién cong.
Lai suat bang dong VND chua c6 xu huéng gidm cho dui quyét tAm ctia Chinh
phii 1a phai ha thdp mit bing lai suat va 1ai sudt huy dong USD ting cao.
NHNN diéu chinh ty gia song cédc giao dich van tiép tuc dugc thuc hién &
miuc ty gia tran. Tién cong ciing dang c6 xu huéng gia tang khi tinh trang
thiéu lao dong dang dién ra rat phé bién. Bién dong ctia ba loai hinh gia ca
noéi trén khong ton tai doc 14p ma tuong tac 14n nhau, c6 kha niang tao ra
vong xody vé lam phat trong quy IV/2010 va c6 thé 1a trong cid nam 2011.

Tang trudng kinh té&

Nén kinh t& Viét Nam vé co bdn di duoc phuc hoi va tiép tuc da ting trudng
trong nhiing thdng cudi ndm 2010 nhung chit lupng ting trudng con thép.
Cu thé, tang truéng kinh t& trong 9 thang dau ndm 2010 dat mic 6,52% so
v6i mic cung ky nam truée (bang mic tang truéng kinh t& 6,52% cung ky
nam 2008 va cao hon mic tang trudng kinh t& 4,62% cung ky nam 2009).

Péng gép nhiéu nhat vao tang truéng kinh t& sau 9 thang 1a khu vuc cong
nghiép va xay dung (tang truéng 7,29% va déng gép 3,02 diém phan tram),
ké tiép 1a khu vuc dich vu (tang trudng 7,24% va déng gép 3,01 diém phan
tram), va thap nhat 1a khu vue nong nghiép (tang 2,89%). Bén canh d6, ciing
phai ké dén su déng goép cia yéu to gia ting von dau tu toan xa hoi. Trong
9 thang nam 2010, téng von dau tu toan xa hoi thuc hién (theo gia thuc t&)
udc tinh dat 602,8 nghin ty dong (tang 19,8% so véi cung ky nam truée),
trong dé von dau tu cia khu vuc Nha nuéc chiém ty trong cao nhat 37,6%
va tang kha cao 30,2% so v6i cung k¥ nidm truéc. Ngoai ra, yéu to cau tiéu
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dung trong nuéc ciing gép phan khong nhd vao thic ddy ting truéng kinh
té& ctia Viet Nam trong 9 thang dau nam 2010. Cu thé, cau doi v6i hang héa
va dich vu ting cao thé hién qua tdng mic ban 1& hang héa va doanh thu
dich vu tiéu dung trong 9 thang nam 2010 tang 25,4% so véi cung ky nam
truée (15,4% néu loai trir Anh hudng cua yéu to gia).

Do toc do tang truéng kinh t& trong 9 thang dau ndm da vugt mic 6,5% dugc
Quoc hoi thong qua cho ndm 2010 va da tang truéng kinh t&€ trong quy III
van dang dién ra véi toc do nhanh (ting 7,16%), nén toc do tang truéng kinh
t& dugc du bdo sé vugt mic ting truéng muc tiéu va c6 nhiéu khi niang sé
dat mic 6,7-6,8%/nam.

Dién bién kinh t& vi md ciia Vi¢t Nam nam 2010 va dy bdo 2011

Téng can can tai
khoan vang lai cua
Viet Nam (ty USD)

=@~ Tic dj ting truong
GDP theo nam cua
Viet Nam (%)

=O=TY I¢ thdt nghiép so
lwe lwong lao dong
cua Viet Nam (%)

== Ty I¢ lam phdt cudi
ky trong nam so voi
nam truoc (%)

=0=T1y l¢ can can tai
khoan vang lai so
Gianhap || Khinghoang || Gianhap | Supddbong | Gianhap [Khinghoangtail voiGDP ciia Viét
ASEAN | | taichinhchauA| APEC  |béngDot.com!| WTO chinhThé gisi | Nam (%)

Nguon: Tong hop dit liéu tir NgaAn hang Nha nudc Viét Nam (SBV), Tong cuc Thong ké (GSO),
Quy Tién té Quoc té& (IMF), va Ngan hang Thé gici (WB).

Lam phat

Rui ro lam phat cao, gid vang va USD trén thi truong tu do ting cao va bién
dong khé luong dang tao ra thach thic 16n cho nd luc kiém ché& lam phat tir
7-8% cho nam 2010.

Chi s6 gi4 tiéu ding trong thdng 9 ndm 2010 da ting vot téi miic cao
nhat so véi mite ciing ky cdc thdng 9 trong vong 16 ndm qua va dang tiép
tuc c¢6 xu hudng ting vao quy IV/2010. Sau khi chuyén tif xu huéng giadm
toc sang xu huéng tang toc ké tir thang 8/2010, chi so gia tiéu dung (CPI)
theo thang da bat ngd ting vot t6i mic cao ky luc 1,31% trong thang
9/2010. Pay dugc xem 1a mic ting chi s§ CPI cia thang 9 cao nhat so véi
muc tadng cla cac thang 9 trong vong 16 nim qua (tir thang 9/1995 dén
9/2010). Do ty 1& lam phéat da leo thang 6,46% chi trong 9 thang dau nam
2010 nén du dia con lai cho su gia ting lam phat trong quy IV la rat hep
(du6i 1,54%/quy, hay du6i 0,51%/thang) khi so véi muc tiéu kiém ché& lam
phat du6i 8%/mam. Chinh mic ting cao dot bién cta chi s6 CPI trong
thang 9 cong huéng v6i xu huéng ting cao thudng xay ra vé6i chi s6 CPI
vao cudi nam trong bodi canh gid vang va gia USD trén thi trudng tu do
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tang cao va bién dong khoé luong'® da cho thay nhitng khé khan, thach
thic 16n déi v6i Chinh phii trong nd luc kiém ché& lam phét tir 7-8% trong
nam 2010.

Nguyén nhan chd yéu giy ting dot bién cila chi s6 gid tiéu diung trong
thdng 9 bdt ngudn tir yéu t6 lam phat chi phi ddy. Trong rd hang héa va
dich vu ciu thanh chi s6 CPI thi ¢6 t6i 10/11 nhém (ngoai trit nhém buu
chinh vién thong) da tang gid trong thang 9/2010, trong d6 ting cao nhat
la nhém gigo duc v6i mic tang 12,02% va thap nhat 12 nhém thiét bi va
do dung gia dinh vé6i mic tang 0,34%. Mot nguyén nhan dang luu y 1a chi
s0 gid clia nhém gido duc da lién tuc ting trong quy III dong thoi giir vi
tri tang cao nhat trong 2 thang lién (thang 8 va 9/2010). Mac du chi chiém
quyén sd 5,72% trong r6 hang héa va dich vu cau thanh CPI, nhung véi
muc tang chi s6 gia ky luc (12,02%) thi nhém gido duc duge xdc dinh 1a
mot trong nhiing yéu t6 chinh déng gép hon mot nia (khoang 0,7%) vao
su tang gid dot bién cta chi sd gid tiéu dung (1,31%) trong thang 9/2010.

Nguyén nhan chii yéu thit hai la su gia ting chi s6 gid nhém Iuong thuc
(2,32%) trong ciing ky. Do gia gao xuat khiu trén thi trudng thé gidi trong
thang 8/2010 da ting t6i 3 1an va day gia gao 5% tam tang 12,5%, lén
450 USD/tan nén gia gao xuat khiu trong nuéc ciing lién tuc tang. Chi
tinh riéng trong nita dau thang 9/2010, Viét Nam da xuat kh&u 301.163
tan gao véi tong tri gia xap xi 111 triéu USD, tdc dong khong nhd téi xu
huéng tang gia luong thuc trong nudec.

Nguyén nhan chi yéu tha 3 1a su gia ting manh chi sé gid nhém nha &,
vat liéu x4y dung (1,08%) va nhém giao thong (0,91%) trong cing ky. Trén
thuc t&, trong nita cudi thang 8/2010 do 4nh huéng clia gia phoi thép trén
thi truong thé gidi tang khoang 10 USD/tan va gia cdc nguyén liéu tho
dau vao nhu phé liéu va quéng sat tang cao nén da ddy gia thép thanh
pham ban trén thi trudng trong nuéc dong loat tang gia khoang 0,3 triéu
dong/tan. Trong khi gia thép thanh pham ban tai nha m4y chua tinh thué
¢ muc 13,6 tridu dong/tan thi gia ban 18 thép thanh phim trén thi trudng
noi dia vao khoang 14,8 triéu dong/tan, giy tac dong khong nhé téi su
bién dong cha chi s6 CPI trong thang 9/2010. Bén canh d6 quyét dinh
tang gia xéng 410 VND/it va gid dau diesel 350 VND/lit (tiu ngay
9/8/2010) ciing c¢6 tac dong gay hiéu ing tang lam phat ky vong trong dan
ching trong thang 9/2010.

15Gia vang trong nudc cudi thang 9/2010 trén thj truong ty do duge ghi nhan & mifc 31,14 triéu dong/lugng, tang hon 2,23 triéu dong/lugng hay ting
7,71% so véi miic gia vang tuong iing vao cudi thang 8/2010. Gia vang trong nudc cé xu hudng tang cao hon nhiéu so véi xu huéng tang gia vang thé giéi
trong cung ky mét phan Ia do nguyén nhan "dau co, lam gia" ciia nhiéu t6 chiic kinh doanh vang trong nudc. Gia USD trén thj trudng ty do ciia Viet Nam
trong niia cudi thang 9 ciing chiu nhiéu ap luc tam ly vé tang gia. Khoang cach chénh léch giiia ty gia VND so v6i USD trén thi truong ty do va ty gia chinh
thiic dang c6 chiéu huéng tang Ién vao cudi thang 9/2010 va van chua cé diu hiéu diing lai trong quy 1V/2010.
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UY BAN KINH TE CUA QudC HOI

Dién bién chi so gia tiéu ding ciéa Viét Nam 9 thang nim 2010
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Nguén: Téng cuc Thong ké ciia Viét Nam (GSO), 2010.

Viéc diéu chinh ty gia VND/USD (ting 2,1%) trong thang 8/2010 ciing c¢6
anh huéng véi do tré nhat dinh lén su gia ting gia ci clia nhiing mit
hang luong thuc, thuc phdm va cdc yéu t&6 dau vao nguyén nhién vat liéu
khéc trong nita cudi ctia quy III. Vao cac thang cudi ndm, xu huéng gia
cdc loai nguyén nhién vat liéu dau vao cho sin xuit trén thi truong quoc
t& tang cao sé truyén tai vao gia trong nudc thong qua kénh nhap khau.
Dong thoi stic ép ting tién cong do tinh trang thiéu lao dong dién ra trén
dién rong c6 thé gay ap luc 1én vong xody 'tdng gid - ting tién cong -
ting gia" (wage-inflation loop). P8i v6i nhiéu doanh nghiép, vAn dé thiéu
don hang cla nta ddu nam 2009 nay da chuyén thanh van dé thiéu lao
dong va chi phi dau vao ting caolf. Sic ép lam phat do vay sé c6 chiéu
huéng gia tang dang ké vao nhiing thang cudi ndm 2010.

Tuong tac chi s6 USD, vang va lam phét Vigt Nam 9 thang nim 2010
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Ngubn: Téng cuc Thong ké cua Viét Nam (GSO), 2010.

16 B4o cdo Khao sdt Doanh nghiép, Lao déng va Viéc lam, Trung tam Phan tich va Dy bao, Vién Khoa hoc xa hdi Viét Nam, thang 9/2010.
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Ngoai ra ciing khong thé bd qua dnh huéng c6 do tré cha ting cung tién
va tin dung trong quy 111/2010. N&u nhu tai thoi diém thang 7/2010, tong
phuong tién thanh todn chi ting khoang 12,96% so vé6i cudi nam 2009
(trong d6 tién mat luu thong ngoai hé thong ngan hang tang 5,1% trong
cung ky), thi dén thang 8/2010 da tang nhanh 1én mic 16,31% so véi cudi
nam 2009 (trong d6 tién mit luu thong ngoai hé thong ngan hang tang
8,37%). Tinh dén ngay 16/9/2010, tong phuong tién thanh toan da tang
18,5% so0 v6i cudi ndm 2009, két hgp véi hiéu ing cong hudng tir gia ting
chi tiéu cong trong quy II1/2010 da gép phan gia ting ap luc 1én chi s6
gia tiéu dung thang 9.

Dur bdo né luc kiém ché muc tiéu lam phét tir 7-8% trong ndm 2010 sé tré
nén khé khdn hon rat nhiéu cho 3 thdng con lai trong ndm. Cin ci vao
nhiing nguyén nhan cht y&u gay ra su ting cao cia chi s6 gi tiéu dung trong
thang 9/2010 c6 thé nhan thay nguyén nhan gy tang chi s6 gid cia nhém
giao duc chi mang tinh mua vu tam thoi, nhung nhitng nguyén nhan khac
(d6ng gop khoang 0,61%) lai dang c6 chiéu huéng gia ting ap luc trong quy
IV ndm 2010. Thém vao d6, chi s§ gia tiéu dung ¢ Viét Nam thuong c6 xu
huéng tang cao vao thang 11 va dic biét 1a thang 12 hang nidm, nén nhiéu
kha nang nd luc kiém ché& lam phat cd nidm 2010 tir 7-8% nhu muc tiéu dé
ra sé tréd nén kh6 khan hon trong quy IV.

Néu khong cé nhiing bién phap tGng phé hitu hiéu va kip thoi nhim kiém
ché& da ting chi s6 gia tiéu dung trong quy IV thi nhiéu kha nang ty 1é lam
phat trong nam 2010 caa Viét Nam dugc du bdo sé dao dong trong khoang
tr 7,9%-8,4%/mam (két qua udc lugng ctia md hinh du bdo kinh t& lugng cho
quy IV/2010 dugc thuc hién véi gid dinh khung ban dau ring giad dau tho
Brent trén thi truong quoc té trong quy IV/2010 van sé dao dong quanh miic
76-78USD/thung va toc do tang truéng tin dung trong nudc trong khoang
23-24%/mam).

Dy béo lam phét cia Viét Nam trong quy IV va ca nam 2010
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Nguén: Tinh todn theo dit liéu clia Téong cuc Thong ké Viét Nam (GSO),
Quy Tién té Quoc t& (IMF), Ngan hang Thé gi¢i (WB), va Ngan hang Nha nudc Viét Nam (SBV).
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Can can thanh toan quéc té

C4n cé4n vang lai va cdn cdn thuong mai van trong tinh trang tham hut cao
va dai dang, lam gia tang ap luc 1én thi trudng ngoai hdi va ty gia trong boi
canh du trit ngoai hoi con méng va ng nudc ngoai clia qubc gia tiép tuc ting.

Nguyén nhén quan trong giy nén tinh trang tham hut tai khodn vang lai
la do tham hut thuong mai cia Viét Nam van trong tinh trang cao va kéo
dai, dic biét 1a thAm hut thuong mai véi Trung Qudc. Cin cl vao sb liéu
du bao vé tham hut thuong mai cta Viét Nam trong quy I11/2010 cia Bo
Cong thuong két hop véi dit liéu tong hop tit Ngan hang Nha nuée, Quy
tién té Quoc t& va Ngan hang Thé gidi, c6 thé dua ra két qua du bao vé
ty 1& thAm hut can cén tai khodn vang lai so v6i GDP caa Viét Nam trong
nam 2010 vao khodng 8,3%/nam va trién vong sé giam xudng mic 8,1%
trong ndm 2011.

Dy béo thim hyt thuong mai ciia Viét Nam quy IV va ca nam 2010
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Nguon: Bo Cong Thuong, 2010.

C4n c4n thuong mai 9 thdng ddu ndm 2010 vin thdm hut dai ding & mic
kh4 cao xét vé gis tri tuyét déi, nhung dang dan dugc cdi thién do xuét
khdu dang trén da hoéi phuc khd nhanh (ting 39,4% so vdi cing ky nim
2009). Téng miic nhap siéu 9 thang nam 2010 uéec dat 8,61 ty USD, cao
hon cuing ky nam 2009 (trong cudc khiing hodng tai chinh toan cau) nhung
van thap hon ding ké so véi miic nhap siéu 15,8 ty USD cta 9 thang dau
nam 2008 (trudc khi khing hodng tai chinh toan cau né ra). Ty 1é tham
hut thuong mai trén kim ngach xuat khau trong 3 quy nam 2010 dang
giam dan, ti mic 24,2% trong quy I xudéng chi con 15,5% trong quy II va
12,8% trong quy III. Xét trong cd 9 thang dau nam 2010, ty 1& nhap siéu
trén kim ngach xuit kh4u chi dao dong & mic binh quan khoang 16,9%.
Sau khi bién dong theo xu huéng gidm dan trong 8 thang dau nam 2010,
tham hut thuong mai theo thdng ctia Viet Nam da c6 ddu hiéu chuyén
huéng ting dan. Mic du vay, trién vong dat muc tiéu kiém ché ty 1& nhap
siéu trén kim ngach xuat khau du6i mic 20% ndm 2010 1a2 hoan toan c6
tinh kha thi.
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C4n c4n tai khodn vén clia Viéet Nam trong 9 thang dau nam 2010 ludn trong
tinh trang thing du cao, mot mét da gitp bu dép phan 16n cho tham hut can
can tai khoan vang lai nhung mat khéc cling khién nguy co gia ting no nudc
ngoai ctia nén kinh t& ngay cang cao hon.

Theo s6 liéu thong ké tir Ngan hang Nha nuéc, trong 6 thang dau nidm
can can von thiang du khodang 7,005 ty USD, can can tai khoan vang lai
tham hut 3,570 ty USD, vi thé thing du tif cAn can von vAn da dé bu dap
tham hut tai khoan vang lai. Trong can can von, FDI rong thing du
khoang 3,705 ty USD, dau tu gian tiép nuéc ngoai (FII) thang du 1,8 ty
USD, va vay nuéc ngoai udc tinh dat 1,6 ty USD. Tham hut can can tai
khoan vang lai bao gio ciing dugc bu dap béi thing du trong c4n can tai
khoan vén. Tuy nhién, thang du tai khodn von khong han la tin hiéu tot
vi trong d6 bao gdm cd phan ng nudc ngoai phai tra trong tuong lai, do
vay sé tré thanh tin hiéu ddng lo ngai néu ngudn vay ng nuéc ngoai khong
dugce dau tu hiéu qua, khong gép phan cai thién ning luc sdn xuat clia nén
kinh t&, va khong tao ra dugc ngoai té dé tra ng nuéc ngoai. Thiang du tai
khoan von 1a "dnh chiéu" clia thaAm hut tai khodn véng lai, trong d6 can
can thuong mai 1a cau phan 16n nhat va c6 dao dong tuong dong. Vi the,
viéc phan tich tai khodn vang lai c6 thé huéng vao phan tich cdn can
thuong mai nhim gidp néu bat vdn dé mang tinh co cau cla nén kinh t&
1a tham hut thuong mai dai dang!”.

Trong nhiing ndm qua, dic biét ké tir nam 2007, nam Viét Nam trd thanh
thanh vién chinh thdc cia T chitc Thuong mai Thé gigi (WTO), can can
thuong mai tré nén tham hut rat 16n, tang tir 2,7 ty USD nam 2006 1én
t6i 10,3 ty USD nam 2007 (ting 273%). T nam 2007 cho t6i 9 thang dau
nam 2010, tham hut thuong mai luén duy tri § mic cao. Piéu nay doi héi
phai c6 ngudn von tir bén ngoai bu dap lai khodn tham hut nay. Pang néi
hon 1a trong nam 2009, c4n can thanh toan tong thé tham hut 8,8 ty USD
va ude tinh tham hut cdn can tong thé cho cd nam 2010 1a 4 ty USD1S,
Sau khi xdy ra "vu viéc Vinashin", kha nang huy dong von ctia Viéet Nam
trén thi trudng quoc t& dang ngay cang trd nén khoé khan va ton kém hon.
Ngoai ra, trong bdi cdnh nén kinh t& thé& giéi hdi phuc cham va dang gap
nhiéu khé khin lién quan t6i nguy co xung dot tién té thi viéc thu hat
luong von FDI ciing khong con dé dang nhu truéec. Tinh dén ngay
31/12/2009, téng s6 ng cong cua Viéet Nam bang 52,6% GDP va uéc dén
31/12/2010 sé 1a 56,7% GDP?, dan tién t6i miic 60% GDP ciing phan nao
lam gidm long tin cla c4dc nha dau tu vao tinh bén viing no va kha ning
trd ng ctia nén kinh t&2°,

17Trong nhiing nam gan day, thang du tif khoan chuyén tién trong can can vang lai lai c6 xu huéng bii dap cho tham hut tir thu nhap dau tu va tir can can
dich vu. Néu nhu tdng ciia chuyén tién, can can dich vu va thu nhap dau tu nam 2007 la 4,7 ty USD thi nam 2008 la 2,2 ty USD, dén nam 2009 chi con
0,9 ty USD va nam 2010 udc tinh dat -0,4 ty USD.

18Theo udc tinh cho nam 2010 ciia B K& hoach va Pau tu ("Béo cao tinh hinh kinh t& xa hdi nam 2010" ciia Bd K& hoach va Dau tu tai phién hop Chinh
phii thang 8/2010), can can vén thang du 9,2 ty USD, can céan vang lai tham hut 10,6 ty USD va can can tong thé cé thé tham hut 4 ty USD. Day la nam
thii 2 lién tiép can can tong thé tham hut (ndm 2009 can can thanh toan tong thé tham hut 8,8 ty USD).

20 Nhiéu nha kinh t& cho ring khong nén dya qua nhiéu vao nguéng ng dé danh gia tinh bén viing cfia ng ma viéc xem xét danh gia dya trén pham vi, quy
mé va chat lugng ng con quan trong hon.
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Viéc tim ngudn von vay ng 6n dinh va it giy rdi ro cho nén kinh t& dé
bu dap tham hut thuong mai 14 viéc can lam truéc mét. Vé trung va dai
han, can gidm vay ng dé tién téi thiét 1ap can can thanh toan bén viing
hon. DPiéu d6 doi héi gidm tham hut thuong mai gén véi nhilng van dé
thudc vé nén tang, vé co cdu nén kinh t& va doi héi thoi gian dé gidi
quyét. Vé nguyén tic, tham hut thuong mai bit ngudn tir hién tugng dau
tu trong nuéc cao hon so vé6i tiét kiém trong nuéc. Tiét kiém trong nudc
bao gom ti&t kiém tir khu vue tu nhan va tit khu vic cong, nhung tiét kiém
tit khu vuc cong trong mot thoi gian dai lubn Am da lam giam dang ké
tiét kiém cda téng thé nén kinh t&. Do d6 dé giam tham hut thuong mai
can tang tiét kiém tir khu vuc Nha nuée, gidm tham hut ngan sach, cit
gidm cac khoan dau tu khong hiéu qua ctia khoi doanh nghiép nha nuéc
thong qua thiét 1ap nguyén tic rang budc ngin sdch cing®'.

Nhu vay, thang du tai khodn von nham bu dip tham hut tai khodn vang lai
dai ding ctia Viéet Nam sé chi cang lam tang tich lujy ng nuéc ngoai. Theo
thong ké cha Bo Tai chinh, néu nhu tai thoi diém 31/12/2009 ng nu6c ngoai
ctia Viéet Nam theo gia hién hanh chi 1a 38,8% GDP, thi uéc dén 31/12/2010
con sd nay sé& lén dén 42,2% GDP. Dé gidm ng nudc ngoai doi héi phai gidm
tham hut ngan sach va dau tu tir cic doanh nghiép nha nuéc. Trong ngin
han, c4n can thanh to4n téng thé ciia Viéet Nam trong 2 niam lién tiép tham
hut?? dang 1am gidm nguodn du trit ngoai hdi va kha ning can thiép cia Ngan
hang Nha nudc vao thi trudng ngoai hoi, 1am mat long tin ctia cong ching
khi ndm giit dong VND va thi truong ngoai héi tré nén mong manh hon.

Lao dong - viéc lam

Thi trudong lao dong hoi phuc manh va dang c6 nhitng dién bién tich cuc do
cau vé lao dong trong quy III/2010 tiép tuc duy tri xu huéng ting cao nho
da tang truéng kinh t& da co ban dugc phuc hdi, dic biét 1a ting truéng khu
vuc cong nghiép - xay dung va cdc nganh xuit khau tham dung lao dong.
Thi trudng lao dong giai doan hau khing hoang dang dién bién theo chiéu
huéng tich cuc cho thiy qué trinh hdi phuc ting truéng kinh t&€ manh mé &
Viét Nam dang gin vé6i qué trinh tao ra nhiéu viéc lam hon & ca khu vuc
nong thon va thanh thi, tao ra su phuc hdi manh cta thi truong lao dong &
ca khu vuc chinh thiic va phi chinh thiec.

S6 liéu béo cao chinh thic cho thay cau vé lao dong trong quy I11/2010 trong
nganh cong nghiép cé chiéu huéng ting cao nhat trong 3 khu vuc 1én cia
nén kinh t&. Trong thang 9/2010, theo s6 liéu tit Vu Kinh t& cong nghiép
(Bo K& hoach va DPau tu), luong lao dong trong toan nganh cong nghiép uée
tinh tiang 0,5% so véi thang truée. Trong d6, phai ké dén su tang cao vé
lugng lao dong cong nghiép trén dia ban mot s6 tinh thanh nhu Bac Ninh
(thang 9 tang 4,2% so v6i thang truéc), Hai Duong (tang 3%), Vinh Phac
(tang 0,9%), Binh Duong (ting 0,8%), thanh pho Ha Nboi (tang 0,3%), va
thanh phé H6 Chi Minh (tang 0,4%). Mit khac, trong khi lugng lao dong
trong nganh cong nghiép ctia khu vuc kinh t& tu nhan trong thang 9/2010

21 Janos Kornai cho ring viéc thuc hién rang budc ngan sach mém véi cac doanh nghiép sé hifu nha nudc trong nén kinh t& xa hdi chii nghia & Dong Au
trong cac nén kinh t& chuyén déi luon lam dau tv ting qua mifc va ciing dan dén hiéu qua dau tu thap. Chi khi nguyén tic rang budc ngan sach ciing dugc
dat lIén cac doanh nghiép nha nudc thi méi lam dau tw gidm va tang hiéu qua dau tu ti¥ khéi doanh nghiép nay.

22 Nam 2009 tham hyt 7,4 ty USD, nam 2010 uéc tinh tham hut 8,5 ty USD.
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c6 muc tang cao nhat (0,8% so vé6i thang truée) va ké tiép la khu vue c6 von
dau tu nu6c ngoai (tang khoang 0,7%), nhung lai gidm (khodng 0,1%) trong
khu vuc kinh t&€ Nha nude. Ngoai ra, lugng lao dong trong 3 nganh cong
nghiép: (i) khai thac, (ii) ch& bién, va (iii) san xudt, phan phoi dién, ga va
nuéc duge danh gid c6 chiéu huéng ting cao nhat trong nén kinh té& trong
quy T11/2010.

Thong tin s6 liéu thu thap dugc tit cudoc khdo sat doanh nghiép, lao dong va
viéc lam cta Vién Khoa hoc Xa hoi Viét Nam dugc tién hanh trong thang 8
va thang 9/2010, nhiéu doanh nghiép khong tim dugc da lao dong theo yéu
cau. Tinh trang thiéu lao dong dang dién ra trén dién rong tuy c6 gay khé
kh#in nhat dinh cho khong it doanh nghiép song lai tao co hoi cho ngudi lao
dong c6 duge nhiéu co hodi chon lua viéc lam vé6i thu nhap va diéu kién lam
viéc to6t hon sau hon mot ndm bi 4nh hudng manh cta suy gidm kinh té.
Thong tin tir cudec khdo sat nay ciing cho thay tién cong cia ngudi lao dong
(cd danh nghia va thuc t€, tic 1a da tinh dén yéu t§ trugt gid) c6 xu huéng
gia tang?s.

Ty 1é that nghiép khong cao va hién dang c6 xu hudng gidm d4n. Trén thuc
té, ty 1é that nghiép & khu vuc thanh thi trong 3 quy dau nidm 2010 & mic
khéng cao va hién dang dugc cai thién theo xu huéng gidm dan24. Ty 1é that
nghiép & thanh thi trong quy IV/2010 duogc du bao ciing sé giam, kéo theo ty
1é that nghiép u6c cd nam 2010 giam xudéng con khoang 5% (IMF va WB,
2010). Trién vong nam 2011 s& kha quan hon nita v6i du bdo ty 1& that
nghiép 6 khu vuc thanh thi ti€p tuc xu thé& giam xudng chi con ¢ mic
4%/mam. Pay 1a ty 1& that nghiép tuong doéi thap khi tién hanh so sanh véi
cac nudc da phai hing chiu danh huéng tiéu cuc ctia cudc khing hoang tai
chinh toan cau. Céc cudc phong van doanh nghiép cho thay cic doanh nghiép
xudt khau tham dung lao dong ciing c6 trién vong tang truéng tot trong ca
nam 2011 cho du su phuc héi kinh t& & céc nudc phat trién dién ra vAn cham
chap va kha n#ng tai suy thoai van con hién hiiu, do cdu d6i v6i nhiéu san
phdm xudt khiu cia Viét Nam c6 dd co gidn so véi thu nhap & thi truong
c4c nu6c phat trién khong cao, va Trung Quoc - doi thi canh tranh 16n nhat
- da bat dau rat lui khdi nhitng phan khic nay khi dong NDT dang ding
trudc stc ép lén gia kha manh. Tham chi néu biét tan dung co hdi, Viét Nam
hoan toan c6 thé tham gia vao cac chudi cung tng toan cau phu hop dé gia
tang manh mé xuit khau vao chinh thi trudng Trung Qudc, noi c6 tang 16p
trung luu dang tang lén mot cdch nhanh chong. Cac doanh nghiép canh
tranh v6i hang nhap kh4u ciing hudng lgi nhiéu tir su 1én gia cia dong NDT,
trong khi d6 ciac doanh nghiép thudc cac linh vuc khong tham gia xudt nhap
kh&u (non-tradable) ciing c6 trién vong tot trong nam 2011, nhat 14 nganh
xay dung tham dung lao dong trong bdi canh nhu ciau xay dung ha tang co
s& va phat trién bat dong sin tang cao. Trién vong tot cia nhém cic doanh
nghiép tham dung lao dong nay cang hod tro cho thi truong lao dong trong
nam 2011. Tham chi hién nay da c6 nhitng d4u hiéu cho thay thi truong lao
dong dang ndéng 1én ro rét.

23 Bdo cdo Khao sat Doanh nghiép, Lao déng va Viéc lam, Trung tam Phan tich va Dy bao, Vién Khoa hoc xa hoi Viét Nam, thang 9/2010.
24Theo so lidu ciia Tong cuc Thong ke, ty 1é that nghiép ciia lao dong trong do tudi lao dong & khu vuc thanh thi da giam tir 4,64% nam 2009 (Tong diéu
tra Dan s6 va Nha 6 tai thoi diém 1/4/2009) xudng chi con 4,43% trong nam 2010 (Diéu tra Lao dong va Viéc lam tai thei diém 1/4/2010).
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MOT SO VAN PE  Chinh sach tién té va Chinh sach tai khoa
CHIiNH SACH

NOI BAT  Chinh phi quyét tAim ha mit bing lai sudt nhung viéc trién khai thuc hién
cdc chinh séch tai khéa va tién té trén thuc té& lai khong hoan toan nhéat
qudn vdi muc tiéu nay. Thit nhat, quyét dinh ting von diéu 1é trong khoi
ngan hang thuong mai 1én t6i thiéu 3.000 ty VND va viéc tang ty 1é an toan
von t6i thiéu tir 8% 1én 9% - nhiing bién phap ding dén trong trung va dai
han song lam gidm ngudn cung tin dung trén thi trudng nodi dia trong ngin
han, da gay stc ép lam tang 1ai sudt cho vay trén thi trudng. Thi hai, viéc
phat hanh trai phiéu Chinh phi va trai phiéu doanh nghiép cia céac tap
doan, tong cong ty 16n2> dang canh tranh véi cdc ngan hang thuong mai
trong viéc huy dong von trén thi trudng von, qua dé 1am gia ting stc ép lén
lai suat huy dong va lai suat cho vay. Thit ba, thi trudng tin dung bi bép
méo dang ké do bi chi phéi béi cdc quy dinh hanh chinh ciing nhu hoat dong
mang tinh dau co d6i vé6i trai phiéu Chinh pht dé huéng chénh léch 1ai suit,
lam 4nh huéng dén dong von tin dung cung cap cho khu vuc kinh t& thuc2.
Thit tu, du dinh diéu chinh lam phat muc tiéu tif mic 7% lén 8%/Mmam ciing
lam tang lam phat k¥ vong cia cong ching va qua d6 phan nao gay stc ép
tang lai sudt trén thi truong?’.

Thi trudng tin dung van tiép tuc cang thing, nd luc ha mat bang lai suat
gip nhiéu khé khén, du dia gidm lai sudt khong con nhiéu trong boi cdnh
ky vong vé lam phat cling nhu siic ép d6i v6i ty gia trén thi trudng ngoai
héi va tién cong trén thi trudng lao dong dang tiép tuc gia ting. Co sé quan
trong nhat dé gidm 14i sudt 1a lam ph4t phai gidm. Tuy nhién nhu phan tich
§ trén, ca lam phat thuc t& va lam phat ky vong dang c6 xu huéng gia ting.
Hon nita, c6 modt s6 yéu t6 van dang tiép tuc 1am tang lam phat ky vong,
dac biét 1a sic ép gia tang tién cong trén thi trudng lao dong va sic ép doi
v6i ty gid ¢ trén thi trudng ngoai hoi. Tuy nhién, viéc chinh stta ndi dung
Thong tu 13 bang Thong tu 19, trong d6 c6 stta d6i va bd sung noi dung lién
quan t6i viéc x4c dinh nguén von huy dong cta nhiing t6 chic tin dung dé
cho vay ddi véi cdc ca nhan va t6 chic kinh t& da phan nao gitp cai thién
dong chay trén thi truong tin dung.

Trén thi trudng ngoai héi, tham hut thuong mai dai ding & mic cao cong
v6i du trit ngoai hoi cia Ngan hang Nha nude kha moéng tiép tuc lam gia
tang sdc ép 1én ty gid hoi dodi. Vira qua (ngay 18/8/2010), NHNN diéu chinh
gidm gia dong VND so v6i dong USD. Pay 1a mot buéec diéu chinh dang
huéng dé cai thién can bang cung cau trén thi trudng ngoai hoi khi dong
VND hién dang dugc cho 1a dinh gia cao so v6i dong USD va tham hut c4n
can thuong mai va c4n can véng lai con & mic cao (cd vé gid tri tuyét doi
cting nhu tinh trén GDP). Song viéc diéu chinh nay lai khong nhat quén véi
nhiing v6i tuyén bo cia NHNN vé giii 6n dinh ty gia hoi dodi nta thang

25Theo ba Duong Thu Huong, Tong thu ky Hiép hdi Ngan hang Viét Nam, vira qua hang chuc tap doan, tong cong ty Ion phat hanh gan 10.000 ty dong trai
phiéu doanh nghiép, lai suat binh quan 14-16%/nam, tao siic ép dang ké Ién thj truong von.

26 L3i suat trai phigu Chinh phii & miic cao trong khi ngusi mua chii yéu la NHTM, sau d6 lai dung chinh trai phiéu nay dé chiét khau tai NHNN lam cho cung
tin dung tuy ting manh nhung chi chay long vong giifa NHTM va NHNN ma khéng di vao san xuat kinh doanh, do dé khéng giiip ha nhiét 1ai suat trén thj
truong.

27Higu iing phu tiép theo la lam cho thj trugng khong biét khi nao thi muc tiéu thay déi, vi thé duong cong danh ddi giiia lam phat va tang trudng ciing tré
nén doc hon, nghia la dé thiic ddy 1% tang truéng thi nén kinh t& sé phai chju lam phat & miic cao hon (tinh bat 6n I6n hon) so véi trudng hop thj truong tin

tudng vao hiéu lyc va sy nhat quan ciia chinh sach.
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truéec d6 va do vay, 1am giam long tin cia thi trudng doi véi tinh kha thi cta
muc tiéu dit ra dAn dén gidm tinh hiéu luc trong diéu hanh chinh sich ty
gia néi riéng va trong chinh sach tién té néi chung. Trén thuc t&, ngay sau
khi diéu chinh, céc giao dich ngoai héi van duy tri lién tuc § muc ty gia tran
va diéu nay cho thay mic d6 "néng" dang hién hitu trén thi trudng nay.

Ngoai ra, nhu da néu ¢ phan lao dong - viéc 1am, ca viéc 1am va thu nhap cta
nguvi lao dong déu dugc cai thién ro rét va thi truong lao dong dang néng 1én.
Stic ép ting tién cong trong nam 2011 sé con tiép tuc gia tang khi luong toi
thiéu dugc diéu chinh tang tir 730.000 dong/thang 1én 830.000 dong/thang ké
tir ngay 1/5/2011. Trong bdi cdnh d6, gidm mat bang i suat thong qua néi
16ng chinh séach tién té sé it tao ra tang truéng ma trai lai s& ddy lam phat
tang cao?8,

T nhitng phan tich néu trén cé thé thay rang, néu thuc hién néi 16ng chinh
sdch tién té dé giam 1ai sudt thi sitc ép 1én ty gia sé tiép tuc gia ting, cang
lam cho thi trudng ky vong dong VND tiép tuc gidm gid, qua d6 sé anh
huéng dang ké dén long tin cia thi truong vao viéc duy tri ty gia hoi doai
on dinh. Nguoc lai, viéc duy tri l1ai sudt danh nghia & mdc hop ly s& gitp
kiém ché tang truéng tin dung hién da & mic cao va on dinh gia c4, gitp thi
truong va cic nha dau tu thém tin tudng vao gia tri dong Viét Nam, qua d6
gia tang kha ning 6n dinh ty gia hoi dodi va thi truong ngoai héi. Du dia
dé gidm mat bang 14i suit hién nay khong con nhiéu.

Nhu vay, trong boi canh c6 nhitng ddu hiéu néng trén thi trudng lao dong va
thi trudng ngoai hoi, va ting trudng tin dung hién da ¢ mdc cao??, ro rang
khong thé gidm lai suat bang viéc néi 16ng chinh sach tién té ma phai bang
nhiing gidi phdp pht hgp dé khong lam ting lam phat ky vong.

28Theo thuat ngii chuyén mén, thj truong lao dong néng Ién cho thay duong cung (supply curve) da & vi tri doc diing va do vay ting cau sé gay tang gia trong
khi khong tao dugc thém nhiéu san pham diu ra.

29Theo Thong doc Ngan hang Nha nuéc, tinh dén ngay 27/9/2010, tang truéng tin dung da dat 19,27% va nhu vay du dja tang tiép khong con nhiéu trong
khi nhu cau tin dung trong quy IV thuéng la cao nhat trong nam.
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Cai cach Doanh nghiép Nha nudc

Hiéu qua st dung von dau tu ctia khu vuc kinh t& nha nuéc nhin chung la
khong tuong xing v6i nhitng uu dai nhan dugc. Viéc gidi quyét bai toan nay
lavan dé mang tinh trung va dai han nhung lai dang c6 nhiing tdc dong dang
ké dén nén kinh t& trong ngan han. Viéc cdc tap doan kinh t& nha nuéc phat
hanh trai phiéu ra thi trudng quéc t& song st dung khong hiéu qui ngudn
von nay dang 1am gidm niém tin vé hiéu qué st dung von vay cia Viét Nam
n6i chung va vé kha nang tra ng ctia Chinh pht néi riéng. Tir dé dan téi kha
ning huy dong von ctia Viet Nam trén thi truong quoc t& tré nén khé khan
hon va 14i suit ciing ting 1én3.

Viéc uu dai von vay cho céac tap doan kinh t& va téng cong ty 16n cling nhu
phat hanh trai phiéu doanh nghiép vé6i khoi lugng 16n da 1am gidm dang ké
ngudn cung Ung von cho cac doanh nghiép khac. Néu doanh nghiép nha nuéc
dugc bao 1lanh chinh thic hay ngam dinh thi cdc ngan hang thuong mai sé
khong quan tdm nhiéu dén hiéu qua va sé gay ra van dé vé rui ro dao ddc,
qua dé lam téng rai ro doi véi hé thong tai chinh néi riéng va déi véi nén
kinh t& néi chung.

Chinh phti hién dang gidi quyét cac van dé clia Vinashin mot cach quyét liét,
song diéu quan trong la ti bai hoc nay can nhanh chéng xay dung co ché
quan ly, kiém soat va gidam sat chit ché cac tap doan kinh t& nha nuéc dé
tranh nhitng van dé tuong tu c6 thé xay ra trong tuong lai.

30Chi phi vay von khang chi ndm & lai suat cao ma con la théi gian dam phan d€ dugc vay von dai hon, diéu kién phai thuc hién dé nhan dugc khoan vay khé
khan hon va khat khe hon v.v...
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MOT SO KIEN NGHI CHiINH SACH

Nhiing phan tich trén cho thay bic tranh chung ctia nén kinh t& Viét Nam
trong quy III va 9 thang dau nam 2010 vé co ban da dugc phuc hoi, song
van tiém 4n nhiéu bat 6n vi md. Trong bodi canh d6, dinh huéng chinh sach
cho giai doan t6i nén tap trung vao cac ndi dung sau day:

Thit nhéat, trong ngén va trung han, Chinh pht can danh uu tién hang dau
cho 6n dinh kinh t& vi md trong d6 tap trung vao 3 chi tiéu vi mé chinh 1a
kiém ché& lam phéat tit 7-8% cho nam 2010 (va 6,5% cho nam 2011), gidm
tham hut ngan sach du6i 6% GDP cho nam 2010 (phan ddu dat tir 5-5,5%
GDP cho nam 2011), dong thoi gidm tham hut tai khodn vang lai va dic
biét 12 tham hut c4n can thuong mai (duéi 20% kim ngach xuat khiu), theo
huéng dua nhiing chi tiéu dinh huéng trén tré vé cac mic tuong ing clia nam
2006 1a giai doan truéc khi Viéet Nam chiu nhiing ca séc vi md 16n.

Thit hai, d6i v6i van dé néng hién dang dugc thdo luan nhiéu trong giai doan
hién nay la lai sudt cao giy tac dong tiéu cuc dén doanh nghiép, thi viéc
gidm mat bang lai suat trong ngan dén trung han nén duge thuc hién thong
qua gidm lam phat ky vong bang nhiing gidi phap thich hop thay vi néi 1éng
chinh séch tién té. Cu thé la: (i) gidm phat hanh trai phiéu Chinh ph ciing
nhu trai phiéu cia cac doanh nghiép nha nuéc 16n thong qua viéc ra soat,
loai bd nhitng du 4n dau tu khong hiéu qua va khong that cap thiét; (ii) gidm
b6t cac qui dinh hanh chinh gdy méo mé thi truong tin dung; (iii) ting cuong
sit dung cong cu nghiép vu thi truong mé dé khoi thong dong von trén thi
trudng tién té lien ngan hang.

Thit ba, chinh sach tai khéa can hd tro tot hon cho chinh sach tién té trong
viéc dat muc tiéu kiém ché& lam phét, gidm tham hut thuong mai va tai
khoan vang lai, qua d6 gitp cac doanh nghiép trong nén kinh t& ti€p can
duge v6i mot mat bang 1ai suat hop 1y hon dé gidm chi phi vay von.

Thit tu, cAn c6 chinh sach ty gi4 linh hoat hon bang viéc diéu chinh thuong
xuyén hon ty gia chinh thic ciing nhu xem xét néi rong thém bién do dao
dong dé hd trg tot hon cdc chinh sach tai khéa va tién té trong viéc gidm
tham hut can can thuong mai va can can vang lai, gitp nén kinh t& hap thu
va chong d& tot hon d6i véi cdc ca soc tit bén ngoai.

Thit ndm, can ting tinh nhat quan trong viéc ban hanh va thuc thi chinh
sach va tdng su minh bach thong tin dé tao 14p long tin cta thi truong, qua
do6 gitp gidm phi ton cha su danh déi gitta ting truéng kinh t& va lam phat
dang c6 xu huéng tang cao trong nhilng nam gan day.

Thit s4u, trong trung dén dai han, do nén kinh t& phuc hoi kha tot va dac
biét thi trudng lao dong da hoan toan hodi phuc va c6 xu huéng bat dau néng
lén, day l1a thoi diém rat thich hgp dé ddy nhanh qua trinh tai cau tric nén
kinh t& ma khong qua lo ngai vé nhiing tdc dong tiéu cuc dén viéc lam va
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an sinh x& hoi. Can manh dan loai bé nhiing doanh nghiép khong hiéu qua,
gay 6 nhiém moi truong dé chuyén cac ngudn luc cho nhilng doanh nghiép
hiéu qua. P4y manh cai cach doanh nghiép nha nu6c néi chung va co cau lai
cac tap doan nha nu6c néi riéng theo huéng ap dung nghiém ngat nguyén
tac rang budc ngan sach cing va ky luat cha thi trudng, ting cuong giam sat
dé dam bao cic doanh nghiép nay thuc hién dugec muc tiéu nang cidp va bat
kip vé cong nghé véi trinh do qudc t&, x6a bd céc uu dii bat hgp ly trong viéc
ti€p can va st dung cdc ngudn luc (ngudn von tin dung, dat dai va tai
nguyén). Tao mot san choi binh déng giita cac loai hinh doanh nghiép can
dugc coi 1a mot trong nhitng ndi dung chinh cia qua trinh tai co cAu nén kinh
t& va do vay can dugc ddy nhanh dé ting cuong ning luc canh tranh quoc t&
clia cac doanh nghiép Viét Nam va tranh dé nén kinh t& bi tut hau.
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Du 4n “Hb tro nang cao ning luc tham muu, thdm tra
va gidm sat chinh sich kinh t& vi mo”

2 Vo4 bl )¢ A

UY BAN KINH TE CUA QUOC HOQI

37 Hung Vuong, Ba Dinh, Ha Noi



