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Tang truwdng kinh té khéi s&c trong sau thang dau nadm 2015 nho cai thién trong
tiéu dung ca nhan va dau tw trwc tiép nwdc ngoai la nhirng yéu té dan dén dw bao tang
trwdng kinh t& cao hon. Lam phét trong ndm 2015 th4p hon so v&i dy kién héi thang
Ba, va duoc danh gia 1a sé tang nhe trong ndm 2016. Kim ngach xuét khau khu vwc
ché tac tiép tuc tang, song gia tri nhap khau tang manh lam han ché két qua thang dw
tai khoan vang lai.

Danh gia cap nhat

Tang trudng GDP tang dat 6,3% trong sau thang dau nam 2015, tbc dd
tang trwdng sau thang dau nam cao nhat ké tir nd&m 2010 (Hinh 3.10.1). Két qua
nay c6 dwoc nho nganh cong nghlep da cé mirc tang trwdng 9,1% so véi cung ky
nam 2014, dong gop gan moét nira vao két qua tang trwdng. San lwong khu vuc
san xuét cong nghiép dac biét khéi sac, tang 9,9% nh& cac doanh nghiép dau tw
nwdc ngoai tang cwédng san xuat hang héa cho xuéat khiu. Cac dy an dau tw méi
trong nganh khai khoang da giup cho nganh nay dat mc tang trwong 8,2%, phuc
héi tir tinh trang sut gidm trong ntva dau ndm 2014. Tc do tang truong nganh xay
dwng dat 6,6% nhd cé sw phuc hdi nhe trén thj trwdng bat ddng san va dau tw vao
[inh vwre ha tang

Tang trwdng khu vue dich vu hau nhw gitr nguyén & mdc 5,9% trong sau
thang dau nam. Khu vie ban buén va ban 1é déu tang trwdng cao hon, nhung
nganh du lich lai sut giam do sé lwong khach du lich giam 11,3%. Néng, 1am va
ngw nghiép tang trwdng khiém tbén & murc 2,4%, gidm mét niva diém phan tram so
v&i ndm trude do thoi tiét xau va gia ca hang hoa giam.

Vé phia ciu, lam phéat thap la dong co thuc day tiéu dung tw nhan dat mirc
tang trwdng 8,9%. Tdc dd tang trwdng dau tw cling dwoc cai thién véi tbng sé von
hinh thanh tang 6,9%, nho co sw tang tbc trong tang trwdng tin dung va giai ngan
von dau tw tryc tiép nudc ngoai. Tuy nhién, can can thuwong mai anh hwo’ng dén
tbc do tang trwdng GDP do khéi lwgng hang hoa va dich vu nhap khau gia téng
v&i tbe dd nhanh hon xuét khau, phan anh dau tw va tiéu dung déu manh hon.

Ti I&€ lam phéat trong thang 8 giam 0,6% so v&i cung ky nam trudc, day la
murc gidm manh tr mre ky luc 23,0% héi thang 8/2011. Trong 8 thang dau ndm
nay, ti 1& lam phat trung binh & 0,8% (Hinh 3.10.2). Gia dau va gia hang hoa thé
gi&i giam gidp gitr gia ca lwong thwc va van tai & mac thap.

Lam phat thap cho phép Ngan hang Nha nwéc Viét Nam duy tri chinh séch
tién té thich wng. T dau ndm 2012 dén nay, NHNN d& céat giam lai suat chinh
sach 850 diém co ban, trong d6 cé dot gidm 50 diém co ban vao thang 3/2014.
Trong nam nay, co quan quan ly chinh sach tién té da duy tri lai suat tai cap vén
& marc 6,5% va lai suat chiét khdu 4,5%. Lai suat cho vay trung binh cac ngan
hang thwong mai da giam tr mae rat cao 17,0% ndm 2012 xubng con 9,5% trong
sau thang dau nam 2015.

L&i suét cho vay gidm clng véi niém tin cla nguoi tiéu ding va nha dau tw
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déu hdi phuc da lam cho tang tredng tin dung woc tinh dat 17,1% so véi nam
trwde tai thoi diem gilra nam 2015. Tang trwedng phwong tién thanh toan M2 dat
15,6% so va&i cung ky nam trwéc (Hinh 3.10.3).

Chinh séch tai khoa tiép tuc mé rong. Chi tiéu ngan sach tang 10,5% trong
sau thang dau nam, thAm hut ngan sach tang lén 3,7% GDP so v&i 3.0% cua
nam trwdc. Thu ngan sach chinh phd tang 8,0%. Thu nhap tir thué tai nguyén
glam manh, song dwoc bu dap tot hon nho sb thu cao hon tir hoat dong Xuat
khau, thu nhap c& nhan va doanh sbé ban I&. Trwéc tinh trang gia dau thé gidi
xuéng thdp hon so v&i wéc tinh 70$/thiing, chinh pha da tim cach bu dap cho
phan thu nhap mét di bang cach tang thué hai quan déi véi san pham xang dau
va tang cwdng déc thu. Mac du vay, nhin chung nhiém vu kiém soat béi chi ngan
séach trong gi¢i han 5% GDP trong ndm 2015 cé thé khé dat dwoc khi gia dau thé
gioi tiép tuc giam.

Sau nhiéu nam c6 thang dw dang k&, can can vang lai nam nay da chiu 4p
lwe do nhap khau tdng manh. Kim ngach nhap khau hang hoa trong ntra dau ndm
nay wéc tdng dén 16,7%, trén co s& can can thanh toan va ddng dé-la My, so voi
xuat khdu hang hoa tang 9,3%. Cau nhap khadu manh, do dau tw vén trong khu
viee FDI cdng voi tiéu dung trong nwéc gia tang, da co tac dong manh hon Ién
can can thwong mai so véi viéc gia cd hang hoa nhap khau giam. Xuét khau van
tang trwdng véi tdc dd tich cuc, chd yéu 1a nhe khdi lwong xuét khau hang héa
ché tao tang gan 25%, bao gdbm cac méat hang dién tlr, may mac, gidy dép, theo
sé liéu cha hai quan.

Thang dw thwong mai trong sau thang dau ndm giam, lam cho thang dw
can can vang lai wéc tinh chi con khoang 0,3% GDP, so v&i 6,2% nira dau ndm
2014. Néu tinh ca can can vén thadng dw dang ké nhe s vén giai ngan FDI rong
tang 15,6%, thi thang dw can can thwong mai dat wéc dat 3,9% GDP (Hinh
3.10.4).

Ngan hang trung wong (NHNN), v&i muc tiéu hd trg nang lwc canh tranh
quéc té cia Viét Nam va phan &ng trwéc xu hwéng mat gia cta cac ddng tién
Chau A khac, da diéu chinh ti gia cla déng Viét Nam so v&i déng do-la My ba lan
trong 8 thang dau nam 2015, mbi lan diéu chinh ti gia tham chiéu 1%. Trong
thang Tam, NHNN da téng bién do giao dich ngoai hdi tv 1% lén 3% ca hai chiéu
ti gid tham chiéu. Cong v&i ky vong déng tién tiép tuc gidm gia & cac nén kinh té
chau A khéac, dong thai nay gop phan lam cho ti gia déng Viét Nam so v&i do-la
My trén thj treong tw do giam 3,4% trong thang Tam (Hinh 3.10.5). Dy tr& ngoai
héi tang, wéc dat 2,8 thang nhap khau tai thdi diém cudi thang 6/2015 so vo&i 2,7
thang nhap khau vao cudi ndm 2014.

Ti & ng x4u cta cac ngan hang thwong mai ndm nay da gidm, nhd tang
trwdng kinh t& manh hon va thi trudng bat dong san da cé sw hdi phuc. Ti lé no
xau trén tbng dw no cla cac ngan hang gidm tir 4,8% hodi thang 12/2014 xubng
3,7% trong thang 6/2015. Viéc trién khai day du cac quy dinh nang cao vé phan
loai tai san va trich lap dw phong trong thang 4/2015 da thu hep khoang cach
gilra con s6 no xau theo bao céo va con sb wéc tinh cao hon theo tiéu chuén
qudc té. Nhirng quy dinh méi nay cling gitp tang cwong cdng tac thanh tra giam
séat an toan trong hé théng tai chinh.

Coéng ty Quan ly Tai san Viét Nam (VAMC) dwogc chinh pha thanh [ap nam
2013 v&i nhiém vu mua, tai ciu trac va ban no xau, tinh dén thang 8/2015 da
mua khodng 9 ti $ no xau. K& tir thang 3/2015, nhirng nd Iwc ctia VAMC duoc hd
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tro b&i cac quy dinh cho phép coéng ty dwoc tdng vdn, mé réng viéc thu mua no
Xau va ban cac tai san mua dwoc cho ngwoi nwéc ngoai.

Trién vong

Tang trwdng kinh t& dw kién sé tang tbc trong sau thang cudi nam 2015,
trén co sé tiéu dung ca nhan, san xuéat dinh hwéng xuat khiu va dau tw trwc tiép
nwdc ngoai tiép tuc ting. Bao céo cap nhat nay diéu chinh dw bao tang trwéng
da cong bd trong bao cdo ADO 2015 lén 6,5% cho ndm 2015 va 6.6% cho nadm
2016 (Hinh 3.10.6).

Tiéu dung ca nhan cai thién nhd lam phat thap, niém tin clia ngudi tiéu
dung héi phuc va tién lwong trong khu viwe phi ndng nghiép tang 1én. Mot khao
séat thj trwong lao ddng nam 2014 cho biét méi nam cé 800.000 lao déng roi khoi
nganh néng nghiép c6 nang suét thap dé chuyén sang lam viéc cho cac doanh
nghiép cé tién lwong cao hon hoac lam viéc cho cac nganh khac.

San xuéat cong nghiép van tiép tuc thu hat cac dong vén FDI I&n. Trong sb
84,8 ti $ vén FDI cam két mé&i ké tir nam 2011 dén thang 8 ndm nay, thi 70% la
dé& mé rong san xuét, chi yéu la san xuat hang xuat khau. Giai ngan FDI ting
dén 8,5 ti $ trong 8 thang dau ndm nay (Hinh 3.10.7). Gia tri xuat khau trung binh
hang thang cla cac doanh nghiép c6 vén dau tw nwdc ngoai tang manh, tr gan 3
ti $ vao ddu nam 2010 Ién 10 ti $ vao thang 8/2015.

Hién nay, cac doanh nghiép dau tw nwdc ngoai dang san xuat khoang
70% lwong hang xuét khdu, cao hon so véi ti 18 moét nira & thoi diém 5 ndm truéc
day. Cac doanh nghiép trong nwéc chi xuat khau tr 2-4 ti $ mbi thang, ké tw
thang 1/2010 tr& lai day (Hinh 3.10.8).

Mot sb dau hiéu khac cho thy tang trwdng kinh té sé tiép tuc tang bao
gdm: chi sé nha quan tri mua hang PMI, cho thdy san xuat m& roéng trong 24
thang lién tiép tinh dén thang 8/2015, mac du sd don hang xuét khau gidam nhe tir
thang 6 cho thay tang trwdng san xuéat cdng nghiép co thé gidm di (Hinh 3.10.9).

Trién vong thwong mai va dau tw kha quan hon nh& néi ldng quy dinh han
ché dau tw nwédc ngoai vao thi trudng chirng khoan va bat dong san cla Viét
Nam, cling nhw viéc ky két Hiép dinh Thwong mai Tw do gitra Viét Nam va Lién
minh chau Au. Dy bdo tang trwdng kinh t& s& manh mé hon & cac nén kinh té
céng nghiép 1&n trong ndm 2016 sé& khich 1& xuat khiu va dong vén dau tw, song
phan nao bi &nh hwéng béi tbc dd tdng trwdng cham lai & Cong hda Nhan dan
Trung Hoa.

Chinh séch tai khoéa sé tiép tuc theo hwéng hé tro ting trudng, mac du cé
thé sé that chat hon trong ndm 2016. K& tlr ndm 2011 chinh pha da téng chi tiéu
va di vay dé gip nén kinh té hdi phuc. No cong, bao gdm no do chinh phi bao
lanh, dw bao dén cudi nam 2015 sé tang lén khoang 62% GDP. No nwéc ngoai,
chd yéu 1a cac khodn vay wu dai dai han, van git* mé mac 28% GDP trong 3 ndm
qua, dwoc kim gilr b&i cac tha tuc huy ddng nguén vén vién tro phat trién chinh
thirc ngay cang phtrc tap. Ngudn vén trong nwéc véi chi phi cao hon dy béo sé
tang 1én khoang 33% GDP. Tra no dw bao sé chiém khodng 15% tdng sé thu cla
chinh phu trong nam 2016 (Hinh 3.10.10).
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Nhing méi quan ngai vé no cong va trd no dw bao sé budc chinh pht phai
kim t6c d6 tang chi tiéu dé& gidm boi chi ngan sach, bat dau tr nam 2016. Khi do,
thach thire dbi véi chinh pha sé la kiém soéat viéc that chat chi tiéu nay theo 16
trinh dan dan, tién liéu dwoc dé tranh gay séc cho da di 1én cGa nén kinh té.

Tang trwdng tin dung trong ndm nay dw bdo sé& vuwot qua chi tiéu ban dau
13-15% cla chinh pha, va sé& tdng nhanh hon trong ndm 2016. Cau tin dung
dang tang, va nhirng bao céo cai thién tinh hinh n¢’ xau va bang can dbi ké toan
clla ngan hang thwong mai sé tao diéu kién dé tang cuwdng hoat dong cho vay.
Hon nira, NHNN ciling da né&i long quy dinh cho cac ngan hang trong viéc st
dung ngudn vén huy ddng ngan han dé cho vay dai han. Mét chwong trinh sap
nhap hodc déng ctra cac ngan hang nhé va yéu kém sé gilp cho hé théng tai
chinh tr& nén lanh manh hon. NHNN hién nay dang khuyén khich cac ngan hang
sap nhap dé dén nam 2017 sé gidm sb ngan hang xudng con khodng mét niva.

Lam phat dw b&o sé tang dén 2% so v&i cung ky nam trwdec, tai thdi diém
thang 12/2015 do cau trong nuéc tdng cao, tdng trwéng tin dung va tdng cung
tién, ting gia xang dau va gia dién vao dau nam nay, cling nhw tac ddng cla viéc
diéu chinh ti gia 3% dbi v&i gia cd nhap khau. Tuy nhién, ap lwc lam phat trong
nam nay tham chi con nhe hon so véi dy bao da néu trong ADO 2015, vi vay dy
b&o lam phét trung binh ca ndm da dwoc diéu chinh gidm xudng con 0,9%. Lam
phéat sé van tang |én dén 4,0% trong nam 2016. Lam phat thap nhw vay c6 thé sé
lam cho &i suét giam.

Thang dw can can vang lai sé thap hon so véi mirc dw bao héi thang 3
nadm nay, do nhap khau tdng manh va thi tredng xuat khau giam. Ngoai ra, tdng
trwdng kiéu héi trong sau thang dau nam 2015 da gidam xudng 4,8% GDP, so VOi
5,6% cla nlra dau nam 2014. Dy b&o thang dw can can vang lai dwoc diéu chinh
gidm xubng con 0,5% GDP trong ndm nay, va giam it hon, xudng 1,0% trong ndm
2016. Trong trung han, chang t6i dw bao thang dw can can vang lai sé tang do
nhiéu doanh nghiép dau tw nwéc ngoai sé di vao san xuat va tang cwong xuat
khau.

Hiéu qua hoat déng trong cac doanh nghiép nha nwéc dang dan dan dat
dwoc tién bd. Chinh phd da cb phan hdéa mét phan 61 doanh nghiép nha nuéc
trong 6 thang ddu ndm 2015, tiép theo 143 doanh nghiép trong nam 2014. Chi
tiéu chinh thire 1a tiép tuc cé phan héa 228 doanh nghiép trong ndm nay dwdng
nhw hoi tham vong, va dw kién nhiéu doanh nghiép sé& cé phan hdéa muén hon,
trong ndm 2016 hodc muédn hon niva. Mot tré ngai déi véi cdng tac nay la thiéu
nha dau tw chién lvgc sdn sang tham gia mua cb phiéu chao ban ra coéng ching
lan dau. Viéc néi 1dng ti 1&é s& hiru ctia nha dau tw nwéc ngoai dbi véi cac cong ty
niém yét trén thi trudng chirng khoan dwoc nham dé thao g& bét cap nay, song
cac nha dau tw nwdc ngoai cé thé van chwa hao hirng do con quan ngai vé van
dé quan tri doanh nghiép va minh bach tai chinh.

Xu thé thoi tiét El Nino trén khu vwe Thai Binh Dwong trong nam nay la
mot rdi ro déi v&i trién vong ctia chau A. Thoi tiét khd han lan réng cé thé con lam
xau hon tinh trang han han hién nay vén da gay nhiéu thiét hai cho hoat déng
san xuéat ca phé va lta gao, va néu kéo dai c6 thé lam cho téc do ting trwdng
trong nganh néng nghiép tiép tuc gidm sut, va day gia lvong thuc tang 1&n trong
nam 2016.



