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TOM TAT TONG QUAN

i. Trong vai nim vira qua, tinh hinh kinh té vi mé ciia Viét Nam di theo mét xu hwéng
di dwoc du dodn trwde. Khi ddi miat voi céc cd séc bén ngoai, cc co quan chirc ning lwa chon
bao vé toc d6 ting truong nhanh cua nén kinh té, ké ca khi diéu d6 c6 nghia 1a phai chiu mirc do
bét 6n vé kinh té vi md cao hon. Piéu nay déng nghia véi viéc tbc do tang truong cham lai chi
cht it va nén kinh té thuong xuyén roi vao tinh trang ting truéng néng. Do vdy, khi nén kinh té
bit dau ting trudng qud néng vao cudi ndm 2010 va sau nhitng tri hodn trong viéc rit lai cdc géi
kich thich tai khéa va tién té da dugc dp dung vao nam 2009, khong nhiéu nha quan st du dodn
rang chinh phu lai ¢6 phan tng kién quyét nham ngan chin tinh trang bat 6n kinh té vi mé ké
tiép.

il. Tinh trang bat 6n kinh té vi mé hién nay c6 mirc d9 tram trong ngang bang véi dot
ting trueéng noéng truwéc vao giira nam 2008. Ching t6i thir xay dung mot md hinh udc tinh
tinh trang bat 6n kinh té vi md — Chi s6 On dinh Kinh té Vi mé cta Viét Nam (VIMIS) dua trén
bién dong ctia bon bién s 1a ti gid danh nghia, dy trit ngoai hdi, tc do lam phat va 13i suit danh
nghia. Két qua cia phép do nay cho thdy mirc d6 mat 6n dinh kinh té vi mo hién nay da dén sat
v6i mirc d6 bat 6n vao giita ndm 2008, tuy nhién van chua vuot qud. Song khic véi nim 2008,
khi mirc d6 mat 6n dinh ting manh va lai giam ngay, voi dot ting trudng néng nay tinh trang mat
6n dinh dd kéo dai trong mot thoi gian kha dai — tir thang 11/2010 dén thang 2/2011 — 1am cho
nén kinh t& Viét Nam roi vio mot thoi ky lo ngai va bét tric kéo dai.

iii. Chinh phii Viét Nam da thanh cong trong viéc phuc hoi lai mirc d§ 6n dinh vi méd
dang ké trong vong vai thang qua. Sau két thic thanh cong cia Pai hoi Pang XI™ va Tét
Nguyén Dén vao dau thing 2, cic co quan chic ning da hanh dong nhanh nhen dé giai quyét cic
van dé kinh té vi mé cua dat nude. Tién dong cta Viét Nam bi phd gid 9,3% so voi dong do-la
My vao ngay 11/2/2011, va mot géi chinh sdch binh 6n — mot phan dugc thé hién théng qua
Nghi quyét 11 — di dugc phé duyét vio ngay 24/2/2011. Nghi quyét 11 bao gdbm nhitng muc tiéu
chinh séch tién t& va tai khéa tdo bao, cung cb 1an nhau va rit nhat quan, va gdm ca viéc chinh
pht 1én ké hoach tién hanh céc bién phdp ti co cdu, cai cich doanh nghiép nha nudc, cai thién
thong tin thi trudng va bao vé ngudi ngheo khoi nhing cii sc bat 6n kinh té vi mé trong tuong
lai.

iv. Céc nd luc binh 6n kinh té - tit cd méi 1a sw khéi didu. Du ban du c6 nhidu ban
khodn, song hién nay du luan d4 cong nhan rong rai rang Nghi quyét 11 12 mot ké hoach déng tin
cay va la mot budc di quan trong dé danh lai sy On dinh kinh t& vi mé cho Viét Nam. Lan dau
tién sau ba niam, déng Viét Nam di duoc giao dich tai cdc ngan hang thwong mai thdp hon ty gid
tham chiéu chinh thirc. Ngan hang Nha nudc Viét Nam bit dau mua ngoai té trén thi truong lién
ngan hang, qua d6 ning cao du trit ngoai hdi 1én dang ké. Murc d6 rui ro tin dung cta Viét Nam
trén thi trudng quéc té di cai thién trong thoi gian qua. Tuy nhién van con vé sé rai ro vi mo
trong hé thong va ching c6 thé 1am dao nguoc nhitng két qua budc dau trong ba thang vira qua.
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V. Mic dit dat dwoe thanh cong buéce diu, cic co quan chire ning van cin canh gidc
néu cham dit qua sém céc bién phap chinh sach theo Nghi quyét 11. Viéc thyc hién Nghi
quyét 11 khong phai chd nao ciing duoc 1am tét: nhitng nd luc kiém soét dau tu céng bi chim
trién khai, cai cdch doanh nghiép nha nudc chua dugc thé hién 16 rang va cédc bién phdp nhim
thong tin t6t hon véi thi trudng van con cham chap va do dy. Véi du kién ting trudng s& chdm
lai trong quy hai va quy ba ndm 2011, ¢6 thé s& ndy sinh nhu cu ndi 1ong chinh séch tién t& va
tai khéa vao nhitng thoi diém nhat dinh va cai céch co cdu di cham lai. Nhugng bd cho nhiing
nhu cdu nay c6 thé budc toan thé nén kinh té phai tra gid dit. Hon nita, ddy 12 co hoi dé cic co
quan chuc nang khoéi phuc lai sy tin nhiém thong qua viéc thuc hién Nghi quyét 11 mot cach
cuwong quyét va hiéu qua cho dén khi dat duoc it nhét 1a ba mdc quan trong duéi ddy: (i) lam phat
tr& vé murc binh 6n mét chir sé; (ii) hoan toan x6a bé dwgc chénh 1éch vé ti gid; va (iii) mirc du
trit ngoai héi tdi thiéu twong duong véi 2,5 thang nhap khau.

vi. Chiing toi dy bao tinh hinh kinh té Viét Nam sé din din dwoc cai thién trong siu
thang cudi nim 2011. Téc do lam phat dy kién 1én cao nhét trong quy hai va sau d6 giam dan
xubng khoang 15% vao cudi nim, khi chinh sdch thit chat phat huy day du tic dung. Mirc thAm
hut tai khoan vang lai wdc tinh vao khoang 5% GDP va thi truong ngoai héi s& 6n dinh trong
twong lai gﬁn. Mot khi su on dinh kinh té vi mo dan duoc khoi phuc, tinh trang “bién vdn”
(capital flight) du kién s& giam di trong nim 2011, gitip cho NHNN tich lity dy trit ngoai té
nhanh hon. GDP sau khi chiing lai vao quy mot va quy hai s& ting manh tro lai vao cubi nam.
Chiing t6i dy bdo ting trudong kinh t& nam 2011 s& giam xudng khoang 6%, voi tiém ning ting
tré lai dang ké vao nam 2012. Céc rii ro chinh d6i vé6i trién vong nay bao gdbm cham dut qud
som céc bién phdp binh on, su tré lai ctia cdc van dé trong hé théng ngan hang va doanh nghiép
nha nudc, va gid ca hang héa thé gidi tiép tuc ting hodc cudc khing hoang ng & chau Au t6i hdi
kich phat va nhirng anh huong 1ay lan ciia né dén nhimng khu vyc khéc trén thé gioi.
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I. DIEN BIEN KINH TE TOAN CAU VA KHU VUC GAN PAY VA TRIEN VONG
LA  Kinh té toan cAu phuc hdi: Virng chic nhung khong dong déu’

1. Sw phuc hdi ciia nén kinh té toan ciu da bt ré chic chin, mic du c6 nhing cing
thing gia ting va kha ning c6 cac bién c6 xiu bat thwong ¢ nhiéu khu vyc trong nhimng
thang gin day. GDP cua cdc nudc dang phdt trién ting trudng 7% trong nim 2010, san xut
cong nghiép va thuong mai toan cau lai ting trudng manh mé& (xem Biéu d6 1, hinh trdi). Céc
dong luc phuc hoi chinh bao gdm nhu cau ndi dia manh mé& cta cdc nude dang phét trién, thuong
mai nam-nam tang manh, cac diéu kién thi truong lao dong duoc cai thién & mot s6 nén kinh té
¢6 thu nhdp cao, chinh séch tai khéa va tién té tiép tuc md rong ¢ hau hét cic nén kinh té phat
trién, va giam di lyc can ddi véi ting trudng nhd su phuc hdi ciia khu vuce tai chinh. Nhitng yéu
t6 nay cho toi nay dd 1am trung hoa anh hudng ctia mot sé cd sdc tidu cyc nhu gid ca hang héa
toan ciu ting, bat 6n vé chinh tri & Trung Déng va Béc Phi, thién tai va tham hoa hat nhan ¢
Nhat Ban.

Biéu d6 1: Kinh té toan cau phuc hdi manh mé, trong dé6 cic nwéc dang phat trién déng vai tro 16n hon

Tréi: Kinh té toan ciu phuc hdi viing chéc. .. Phai: véi téc do khong dong déu

Annalized percent change, g/q ndustia production, August-2008=100
6 - 15 120

- 10 15 Developing counkriss
L 5 10

0 105

5 100

L 10 95

15 90
Warid redl GOP growth, quartedy ch% q/g saar.

Sample of 60 high-income and developing countries |20 a5

‘g ON-INCOMe Countries
a0

Z00EMOZ  2006M10  2007W06 200BMIZ 200EM10D 2003M0E 2090MO2 2010M1N

Q108 Q3-08 Q1-09 Q3-08 Qi-10 @310

Nguon: Trién vong Kinh té Toan cau (2011)

2. Mic di khiing hoang kinh té c6 tinh chét toan ciu, song qua trinh phuc héi dwong
nhw lai mang ddm nét dia phwong. Su phyc hdi cta san xuat cong nghiép da 1am san lugng cia
cic nude dang phat trién ting hon 19% so v6i mirc san lwong trudce thoi diém khung hoang vao
thang 8/2008 (biéu dd 1, hinh phai), trong khi d6 san lwong clia cdc nude ¢6 thu nhap cao thip
hon so véi thoi diém thang 2/2008 13 8%. San luong cong nghiép ctia Trung Qudc cao hon so véi
murc trude khi khung hoang 13 40%, ca khu vic Pong A va Viét Nam khoang 35%. O Chéu Au,
két qua phuc hdi ciia cdc nén kinh té ngoai vi dudng nhu khong di doi voi két qua tang truong
cta cdc nén kinh té c6t 161, dan dén hai tdc do phuc hdi khéc nhau caa chau Au. Tuong ty, mac
di nén kinh té My phuc hdi viing chéc, song su thiéu dong thuan chinh tri dé giai quyét cdc van

! Theo “Du thao Trién vong Kinh té toan cu,” Ngan hang Thé gidi (Thang 6, 2011).



VIET NAM — DIEM LAI ~ T6/2011

dé tai khéa va no cua My bat dau 1am cho thi truong lo ngai. Su phuc hdi cia nén kinh té Nhat
Ban d3 bi can trd boi dong dat va séng than tan phd, didu nay ciing 1am anh huéng dén nén kinh
té Viét Nam dit & mirc d6 khiém ton (Xem Hop 1).

Hop 1: Tac dong cia dong dat va séng thin & Nhat ban doi véi nén kinh té Viét Nam

Céc wdc tinh chinh thic cho biét mirc do thiét hai do dot dong dit va séng than ngay 11 thang 3 & Nhat
Bén vao khoang 3-5% GDP Nhat Ban, tryc tiép anh huong dén khu vyc chiém khoang 4% GDP Nhat
Bén va 4,5% dan s6. Khoang 450 nghin ngudi bi mit nha &, khoang trén 20.000 thiét mang. Mic du &
mot vai khia canh, quy mo cua dot thién tai vira 16i ¢6 thé so sanh véi tran dong dat & Kobe nam 1005,
song c6 nhing khac biét ddng ké nhu khing hoang hat nhan, thiét hai cao hon vé sinh mang va tai san
do séng than gay ra. Dic biét, tran thién tai nay da phé hiy khoang 7,3% luong cung cap dién ning ctia
Nhat Ban, trong d6 khoang 3,8% la do hu hong hé théng nhiét dién, va 3.5% la hé théng dién hat nhan.

Trong khi tran thién tai & Kobe c6 it tdc dong dén ting truong GDP, dot khiing hoang 1an nay du kién s&
lam ting truong ciia Nhat Ban giam di déng ké. Su phuc hdi sau dot thién tai nam nay ciing khéc, do tinh
trang mat dién va chi tiéu tiéu ding giam manh trong nhitng tuan dau tién sau khing hoang. Doanh s6
bén 1é trong thiang Ba giam 8,5% so véi cting ky nam trudc, doanh sé thiét bi may méc va kinh doanh
giam 17%. Trong nganh cong nghiép 6 to, tinh trang dinh tré du kién s& kéo dai dén cudi quy hai, kha
niang 1am cho san lugng giam mot nira. Mic dit con nhiéu diéu bat tric, song nhiéu nguoi cho rang GDP
cua quy hai s€ giam khoang tir 3-10% (tinh theo nam) trudc khi nhirng no lyc tai thiét khic phuc dugc
tac dong cua sy dinh d6n ciia nén kinh té va 1am cho ting trudng quay trd lai.

Nhat Ban va Viét Nam c6 mdi quan hé kinh té mat thiét. Nhat 1 d6i tdc thuong mai 16n thr tu cta Viét
Nam. Déng thoi Nhat cling 1a nudc vién trg ODA 16n nhét cho Viét Nam. Nhat Ban la mot trong ba
nudce cd dau tu nudce ngoai 16n nhét vao Viét Nam. Nam 2010, Viét Nam da nhan duogc khoang gﬁn 4,5 ti
USD ngoai té tir Nhat Ban thong qua xuat khiau, ODA, FDI, kiéu hdi tir ngudi lao dong Viét Nam & Nhat
va doanh thu ctia nganh du lich tir cdc du khach Nhat Ban.

Mic dit ¢6 quan hé kinh té mat thiét nhu vay, song anh huéng truc tiép ciia song than va dong dat dy
dodn khong qué 0,2% tang trudng hang ndm cua Viét Nam. Tuy nhién, médc du toc do tang trudng noi
chung c6 thé cham lai khong nhiéu, song tic dong dbi véi mot so nganh ¢6 thé rat dang ké, nhu cic
nganh dét may, thuy san va day cdp dién. Ly do vi sao tic dong téng thé lai nho 1a: (i) ti trong thuong
mai voi Nhat Ban trong tong gia tri thwong mai ciia Viét Nam lién tuc giam, vi Viét Nam da da dang héa
cdc thi truong xudt khau cia minh déc biét sau khi gia nhap WTO; (i) véi Viéc duy tri sy tang truong lau
dai vé& loi ich thuong mai ciia Nhat Ban ddi voi Viét Nam, chiing t61 cho rang ngudn vn FDI cam két tir
Nhét Ban s€ dugc duy tri 6 muc cao, du trong thoi gian trude mit c6 thé giam nhe; va (iii) cudi cing,
céc quan chirc Nhat ban van cam két rang ODA danh cho Viét Nam s& khong bi anh huong boi nhiing
bién cd gan day.

Nguén: Trién vong Kinh té Toan cdu, Ngan hang Thé giéi (thdng 6/2011); Ngdn hang ANZ, Tdc djng
cua cugc khung hoang ¢ Nhdt Ban doi voi Viet Nam (6/4/2011)

3. Ap lyc ting gia tré lai dbi véi gia ca hang héa toan ciu 13 mdi nguy co 16n ddi véi sw
phuc hdi ciia nén kinh té toan cau. Sir dung vén chit ché hon, ting truéng nhanh hon, cing
thang & Trung Péng va cdc ci séc cung san pham ndéng nghiép 1am cho gid ca hang héa toan cu
ngly cang ting. Gid ca cdc mat hang lwong thuc dugc mua ban trén thi trudng qudc té da 1én gan
dén muc nhu trong cudc khing hoang luong thuc ndm 2008. Tuy nhién, gid ngii cdc — thanh
phan luong thuc quan trong nhat déi véi nguoi ngheo va mot trong nhirng mit hang xut khau

7
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chu luc cta Viét Nam — lai khong ting nhiéu nhu trong nam 2008. Gi4 dau tho di ting do nhu
ciu tiang cao & chiu A va ky vong thét chit ngudn cung trong twong lai, dinh tré trong san xuat
dau do bién dong chinh tri & Trung Pong va Bic Phi.

4. Bt chép tinh trang tri tré gin diy, ting trudng toan ciu du bio sé & mirc cao tir
nam 2011 dén 2013. O cic qudc gia c6 thu nhdp cao, tic dong tiéu cuc cua viée tdi clu tric
nganh ngin hang va sy giam siit trong nganh bat dong san s& phan nio giam xudng, va nhiéu
nuéc dang phét trién s& hoat dong tro lai ¢ muc tiém ning. Theo bdo cdo Trién vong Kinh té
Toan ciu méi nhat (2011), mot 4n pham ctia Ngan hang Thé gidi, thi ting truéng GDP toan cu
tir muc 3,8% trong ndm 2010 s& giam xudng 3,2% trong ndm 2011 trudce khi ting 1én muc 3,6%
trong ca hai nam 2012 va 2013.

LB Bbi canh khu vuc: Viét Nam c6 phai 1a ngoai 1¢ so véi chuéin khu vuc??

5. Ting truwéng san lwgng trong toan khu vwe Pong A nim 2010 déu manh. Két qua
kha quan nay phan 4nh céc bién phap kich thich tién té va tai khéa da dugc duy tri va ting truong
manh hon vé nhu ciu cua thi trudng toan ciu. Tang trudéng GDP thyc & céc nén kinh té dang
phat trién thuoc Pong A — Thai Binh Duong (EAP) vao khoang 9,6% trong ca nim 2010, cao
hon nhiéu so v&i muc ting truong cia Viét Nam 13 6,8%. Tang truong nim 2010 12 ting truong
rong khip, véi bay nudc dang phat trién & Pong A ting trudng tir 7% trd 1én. Ti 1é ting truong
nam 2010 dic biét cao dbi v6i nhitng nudc di c6 ting trudng 4m trong ndm 2009 va do vay biéu
dd hoi phuc ting trudng c6 hinh chit V. Tuy nhién, nhitng nudc nhu Trung Qudc va Viét Nam
v6i toe do tang truong cham lai khoéng nhiéu trong nam 2009 thi ting truong trong nim 2010 lai
khong ting toc (hinh tréi, Biéu do 2).

2 Phan nay dya trén “Cap nht trién vong Kinh té Dong A - Thdi Binh Duong,” Ngin hang Thé gi6i(thang Ba, 2011).
8
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Biéu d 2: Ting truéng va lam phét & mdt s6 nwée khu viee Pong A — Thai Binh Dwong

Tréi: tbc do ting truong GDP theo quy (so ciing ky nim trudc) Phai: Ti I¢ lam phat CPI hang thdng (so cung ky nam trudc)
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6. Lam phat gia tiéu ding ting nhanh hon so véi du kién ké tir cudi 2010 do gia lwong
thwe va hang héa ting manh, nhu ciu trong nwéc cao va thit chit tién t¢ mot phan. Lam
phat cao hon muc tiéu dé ra hay du bdo chinh thic & Trung Qudc, Indonesia, Han Quéc va Viét
Nam, cao hon mirc yén tam cua chinh phu & mot vai nude khac. Xu huéng bién dong glong nhau
ctia ti 16 lam phdt ¢ nhiéu nudc cho thiy vai trd anh hudng ngay cang ting cia cic yéu td toan
cau d6i voi gid ca trong nudc (hinh phai, biéu d6 2). Tuy nhién, dong thoi ti 16 lam phdt cao kéo
dai & Viét Nam cho thdy van d& cb hitu trong lap trudng chinh sich ctia Viét Nam 1a “thién vi
tang trudng va thién vi lam phat”, cling nhu vi thé ctia Viét Nam 1a mot nude c6 du va xuat khau
luong thuc 16n — vé sau nay giai thich kha niang chiu dung cao hon cta Viét Nam dbi voi lam
phét cao hon, dic biét 1a lam phét gid luong thyc. Hon nira, Viét Nam da di trudc cic nudc lang
giéng trong khu vyc trong viéc chuyén gia nhién liéu va nang luong cho ngudi tiéu ding trong
nudc, do vay da chiu dot lam phat “chi phi déy tr bén ngoai” sém hon so véi hau hét cic nude
khéc trong khu vuc.
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Biéu dd 3: Bién dong ti gia danh nghia (so véi dong dd-la) va du trir ngoai hdi & mot s6 qudc gia
khu vec Pong A — Thai Binh Dwong
Trdi: ti gid danh nghia so vdi US$ Phai: du trit ngoai héi (ti US$)
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Nguon: Cdp nhdt Kinh té Déng A — Thdi Binh Dwong (2011)
7. Phan lén cac quoc gia trong khu vwe déu cé dong tién lén gia va du trir ngoai hoi

N

ting, trong khi Viét Nam di ngwoc lai xu hwéng nay. Vi tinh hinh 14i suét thip & cic nén
kinh té phat trién va trién vong ting trudng sdng sua hon & nhitng nén kinh té méi ndi, ludng von
d6 vao cdc nén kinh té méi ndi ting manh, dic biét 1a cic nudc dang phét trién ¢ chau A. Cic
nude 4p dung céc cong cu chinh sich khdc nhau dé bao vé cho nén kinh té ciia minh khong bj
anh huéng boi nhitng bién dong bét thudng trong ludng vén tir bén ngoai d6 vao, va gia ting du
trir ngoai hdi (hinh phai, biéu dd 3), va trong mot sé trudng hop cuc doan con 4p dung cdc co ché
kiém sodt von. Mic dit Viét Nam van tiép tuc nhan dugc cic dong von manh mé, chua yéu 1a dau
tu truc tiép nude ngoai va mot sd dau tu gidn tiép — song co quan chirc ning dang phai dbi mat
v6i mot tinh thé tién thodi ludng nan khdc — d6 12 ngan khong cho dong ndi té bi mat gid va tim
cich ting nhanh du trit ngoai hdi dang can dan. Py chu yéu 12 hé qua cua tinh trang bién vdn
(capital flight), déng thoi phan 4nh tinh trang gdm giit ngoai té trong din ngoai hé thdng tai
chinh chinh thtrc nhu mét cach phong ngira rai ro trude tinh hinh lam phét va dong tién mat gia.

8. Nhin chung, trién vong kinh té toan ciu va khu vuc vin c6 loi ddi véi Viét Nam. Nén
kinh té toan cau phuc héi viing chic, ting truéng manh & khu vic Pong A va ludng von quéc té
manh m¢ 1 nhitng diém lanh cho nén kinh t& Viét Nam. Trong khi Viét Nam ) géng ha nhiét
nén kinh té trong nudc bang cich theo dudi chinh sdch tién té va tai khéa thit chit, thi nhu cu
xuat khau manh mé& & thi truong bén ngoai phai mang lai su thic ddy can thiét d6i voi trién vong
dau tu va ting trudng cua Viét Nam.
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