
 

  



 

 

 

 
 

 

 

   

 

CHƯƠNG TRÌNH 
HỘI THẢO CÔNG BỐ  

BÁO CÁO THƯỜNG NIÊN KINH TẾ VIỆT NAM 2014 

“ ” 

Thời gian: ng|y 29/05/2014 

Địa điểm: Plaza Ballroom, tầng 2 - Sofitel Plaza Hanoi 

Số 1 đường Thanh Niên, Ba Đình  

 

08:00 – 08:30 Đăng ký đại biểu 

08:30 – 08:35 Tuyên bố lý do v| giới thiệu đại biểu 

08:35 – 08:40              Ph{t biểu khai mạc   

 Ph{t biểu của GS.TS. Nguyễn Hữu Đức, Phó  ĐHQGHN  

 B| Nadia Krivetz, Đại biện l}m thời, ĐSQ VN 

08:40 – 09:10 Giới thiệu nội dung chính của Báo cáo Kinh tế Việt Nam 2014 

TS. Nguyễn Đức Th|nh – GĐ Trung t}m NC Kinh tế v| Chính s{ch (VEPR) 

 09:10 – 10:00 Nhận xét của chuyên gia 

1. TS. Vũ Viết Ngoạn  –  Chủ tịch Ủy ban Gi{m s{t T|i chính Quốc gia  

2. TS.  Lê Đăng Doanh, chuyên gia kinh tế độc lập, nguyên Viện trưởng  

Viện Nghiên cứu Quản lý Kinh tế Trung ương (CIEM) 

3. TS. Võ Trí Thành – Phó Viện trưởng Viện Nghiên cứu Quản lý  

Kinh tế Trung ương (CIEM) 

10:00 – 10:15   Nghỉ giải lao – Tiệc trà  

10:15 – 11:55 Trao đổi v| thảo luận giữa Nhóm t{c giả với c{c đại biểu tham dự 

11:55 – 12:00 Ph{t biểu tổng kết của Lãnh đạo trường ĐHKT v| bế mạc Hội thảo 

PGS.TS. Nguyễn Hồng Sơn – Hiệu trưởng Trường Đại học Kinh tế 

12:00 Tiệc chiêu đãi tại Kh{ch sạn 

BAN TỔ CHỨC 
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BÁO CÁO THƢỜNG NIÊN KINH TẾ VIỆT NAM 2014 

 

Chủ biên: TS. Nguyễn Đức Thành 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hà Nội, 5/2014 
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Báo cáo này đƣợc thực hiện với sự hỗ trợ của 

 

 

Đại học Quốc gia Hà Nội           Trƣờng Đại học Kinh tế 

  Đại học Quốc gia Hà Nội 

                        Bộ Ngoại giao và Thƣơng mại Ôx-trây-lia 
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Báo cáo Thường niên Kinh tế Việt Nam 2014 

 

Bản quyền © 2014 của Trung tâm Nghiên cứu Kinh tế và Chính sách (VEPR), Trƣờng  

Đại học Kinh tế, Đại học Quốc gia Hà Nội.  

Mọi sự sao chép và lƣu hành không đƣợc sự đồng ý của VEPR là vi phạm bản quyền. 

Liên lạc: 

 

Trung tâm Nghiên cứu Kinh tế và Chính sách (VEPR) 

Trƣờng Đại học Kinh tế, Đại học Quốc gia Hà Nội 

 

 
Địa chỉ: Phòng 707, Nhà E4, 144 Xuân Thuỷ, Quận Cầu Giấy, Hà Nội, Việt Nam. 

Tel: –  
Fax: (84) 4 37549921  
Email: info@vepr.org.vn 
Website: www.vepr.org.vn 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tranh bìa: Ngộ nghĩnh của họa sĩ Phạm Thị Ngọc Thanh (2014, , 50x50 cm). 

Sƣu tập của Nguyễn Đức Thành. 

 

mailto:info@vepr.org.vn
http://www.vepr.org.vn/


 

 

 

LỜI GIỚI THIỆU 

Báo cáo Thường niên Kinh tế Việt Nam là sản phẩm chính của một trong những hƣớng nghiên 

cứu chiến lƣợc của Đại học Quốc gia Hà Nội do Trung tâm Nghiên cứu Kinh tế và Chính sách 

(VEPR) thực hiện hàng năm kể từ năm 2009. Mục đích của 

Báo cáo là góp phần cung cấp cơ sở khoa học cho việc hoạch định chính sách kinh tế vĩ mô 

của Việt Nam trên cơ sở tổng kết và phân tích một cách độc lập, khách quan những thành tựu, 

khó khăn, cơ hội và thách thức của nền kinh tế Việt Nam, đồng thời thảo luận có chọn lọc một 

số vấn đề kinh tế lớn và chuyên sâu.  

 Theo thông lệ, cứ đến dịp tháng 5, VEPR lại công bố bản thảo Báo cáo, đem đến cho 

giới nghiên cứu, những nhà hoạch định chính sách và độc giả Việt Nam những kết quả nghiên 

cứu mới đƣợc nhóm tác giả dày công chuẩn bị trong suốt một năm về tình hình kinh tế vĩ mô 

và các vấn đề kinh tế chuyên sâu của Việt Nam. Những thảo luận cụ thể trong từng chƣơng 

của Báo cáo đƣợc thực hiện với phƣơng pháp tiếp cận hiện đại, dựa trên các bằng chứng thực 

nghiệm, số liệu thống kê đuợc cập nhật và phân tích một cách nghiêm mật đã làm tăng uy tín 

của Báo cáo, góp phần đƣa Báo cáo trở thành một thƣơng hiệu không chỉ của VEPR mà của 

cả Đại học Quốc gia Hà Nội. 

 Các báo cáo đƣợc công bố trong nửa đầu năm, nhƣng đều thảo luận cặn kẽ những vấn đề 

kinh tế căn bản của năm, với những dự báo mà theo thời gian, đã đƣợc kiểm định là có độ 

chính xác cao. Báo cáo đƣợc xây dựng bởi đội ngũ các nhà nghiên cứu có uy tín trong nƣớc 

và các nhà chuyên gia nƣớc ngoài. Trong quá trình hoàn thiện để trở thành ấn phẩm trên tay 

độc giả, Báo cáo đã nhận đƣợc sự phản biện, góp ý của các chuyên gia hàng đầu Việt Nam 

trong các lĩnh vực kinh tế vĩ mô, kinh tế quốc tế, tài chính – ngân hàng v.v.  

 Với ý nghĩa đóng góp thiết thực mà Báo cáo đã trở thành tài liệu tham khảo hữu ích cho 

các nhà quản lý, hoạch định chính sách, các nhà nghiên cứu cũng nhƣ cho tất cả những ai 

quan tâm đến các vấn đề về kinh tế vĩ mô tại Việt Nam. Đồng thời, chuỗi Báo cáo Thường 

niên Kinh tế Việt Nam (2009-2013) đã vinh dự đƣợc trao tặng Giải thƣởng Bảo Sơn vì sự 

nghiệp phát triển bền vững. 

 Đặc biệt, năm nay, bản thảo tiếng Anh của chuỗi Báo cáo hiện đã đƣợc mua bản quyền, 

tiến tới xuất bản tại Nhật Bản. Nhƣ vậy, Báo cáo không chỉ góp phần thiết thực vào việc tăng 

cƣờng tri thức của độc giả Việt Nam, mà còn đƣa tiếng nói của trí thức Việt Nam đến với thế 



 

vi 
 

giới. Đây là thành công của Nhóm tác giả đã miệt mài, hăng say thực hiện Báo cáo trong suốt 

5 năm qua, cũng là ―quả ngọt‖ bƣớc đầu của trƣờng Đại học Kinh tế và Đại học Quốc gia Hà 

Nội trong việc xây dựng thƣơng hiệu ―Đại học nghiên cứu‖. 

 Sau hai Báo cáo đƣợc thực hiện vào các năm 2012 và 2013 để thảo luận chuyên sâu về 

tiến trình tái cơ cấu kinh tế Việt Nam, Báo cáo năm nay trở lại với việc phân tích, nghiên cứu 

về tăng trƣởng của Việt Nam trong trung và dài hạn.  

 Chúng tôi tin rằng Báo cáo Thường niên Kinh tế Việt Nam 2014: Những ràng buộc đối 

với tăng trưởng sẽ tiếp tục đƣa đến cho độc giả - những ngƣời đã quen thuộc với chuỗi Báo 

cáo trong suốt 5 năm qua – những thông tin hữu ích về các vấn đề căn bản của kinh tế Việt 

Nam, thông qua cách tiếp cận mang tính hàn lâm và bài bản. 

Hà Nội, ngày 25/5/2014 

PGS. TS. Phùng Xuân Nhạ  

Giám đốc Đại học Quốc gia Hà Nội 
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TRUNG TÂM NGHIÊN CỨU KINH TẾ VÀ CHÍNH SÁCH (VEPR) đƣợc thành lập 

ngày 7/7/2008, là trung tâm nghiên cứu trực thuộc Trƣờng Đại học Kinh tế - Đại học Quốc 

gia Hà Nội. VEPR có tƣ cách pháp nhân, đặt trụ sở chính tại Trƣờng Đại học Kinh tế - 

ĐHQGHN, Xuân Thủy, Cầu Giấy, Hà Nội.   

Mục tiêu của VEPR là thực hiện các nghiên cứu kinh tế và chính sách nhằm giúp nâng cao 

chất lƣợng ra quyết định của các cơ quan hoạch định chính sách, doanh nghiệp và các nhóm 

lợi ích, dựa trên sự thấu hiểu bản chất của những vận động kinh tế và quá trình điều hành 

chính sách vĩ mô ở Việt Nam. Hoạt động chính của VEPR bao gồm phân tích định lƣợng và 

định tính các vấn đề của nền kinh tế Việt Nam và tác động của chúng tới các nhóm lợi ích; tổ 

chức các hội thảo đối thoại chính sách với mục đích tạo điều kiện cho các nhà hoạch định 

chính sách, lãnh đạo doanh nghiệp và tổ chức xã hội cùng gặp gỡ, trao đổi nhằm đề xuất giải 

pháp cho các vấn đề chính sách quan trọng hiện hành; đồng thời, tổ chức các khóa đào tạo cao 

cấp về kinh tế, tài chính và phân tích chính sách.  
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(UEB), Đại học Quốc gia Hà Nội. 

NCS. Phạm Văn Đại: Hiện là Nghiên cứu sinh chuyên ngành Kinh tế Tài chính tại 

Trƣờng kinh doanh Flinders, Đaị học Flinder, Adelaide (Australia); chuyên gia Ban nghiên 

cứu Kinh tế, Ngân hàng Hàng Hải (Việt Nam); cộng tác viên của VEPR.  

PGS.TS. Hà Văn Hội: Nhận bằng Tiến sỹ Kinh tế Thế giới và Quan hệ Kinh tế quốc tế 

tại Viện Kinh tế và Chính trị Thế giới, Viện Hàn lâm Khoa học Xã hội Việt Nam; chuyên gia 

về các vấn đề kinh tế và chính trị thế giới. Hiện là Chủ nhiệm khoa Kinh tế và Kinh doanh 

quốc tế của Trƣờng Đại học Kinh tế - Đại học Quốc gia Hà Nội.Hƣớng nghiên cứu chính là 

thƣơng mại quốc tế bao gồm cả thƣơng mại hàng hóa và thƣơng mại dịch vụ, hội nhập kinh tế 

quốc tế của Việt Nam. 

 

TS. Nguyễn Cẩm Nhung: Nhận bằng Thạc sĩ Kinh tế Quốc tế và Tiến sĩ Kinh tế tại Đại 

học Quốc gia Yokohama (Nhật Bản); giảng viên khoa Kinh tế và Kinh doanh Quốc tế, trƣờng 

Đại học Kinh tế (UEB), Đại học Quốc gia Hà Nội. 

TS. Lê Kim Sa: Nhận bằng Thạc sỹ Kinh tế tại Đại học Brown (Hoa Kỳ), hoàn thành 

chƣơng trình đào tạo Nghiên cứu sinh tại Đại học Georgetown (Hoa Kỳ) và Tiến sỹ Kinh tế 

tại Viện Kinh tế Thế giới, Viện Khoa học Xã hội Việt Nam; chuyên gia nghiên cứu cao cấp 

của Viện Hàn lâm Khoa học Xã Hội Việt Nam; Phó tổng biên tập Tạp chí Châu Á – Thái 

Bình Dƣơng. 

ThS. Phil Smith: Nhận bằng Thạc sỹ Kinh tế tại Đại học Cardiff (Vƣơng quốc Anh); 

chuyên gia về Kinh tế Phát triển và Năng lƣợng; cộng tác viên của VEPR; Giám đốc điều 

hành tại các công ty Hoshin, Data Hoshin, Studio Hoshin (Vƣơng quốc Anh); chuyên gia tƣ 

vấn cho PT Multi-Interdana (Indonesia); chuyên gia về năng lƣợng sạch cho Tập đoàn One 

Asia tại Hồng Kông, Indonesia, Sri Lanka và Singapore. 

PGS. TS. Nguyễn Hồng Sơn: Nhận bằng Tiến sĩ về Kinh tế Chính trị tại Đại học Tổng 

hợp Quốc gia Mat-xcơ-va (Liên bang Nga); chuyên gia về chính sách công và phát triển quốc 

gia. Hiện là Hiệu trƣởng trƣờng Đại học Kinh tế (UEB), Đại học Quốc gia Hà Nội. 
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tại 

 

Nhận bằng Tiến sỹ Kinh tế Phát triển tại Viện Nghiên cứu 

Chính sách Quốc gia Nhật Bản (GRIPS); chuyên gia về kinh tế vĩ mô; thành viên Nhóm tƣ 

vấn Kinh tế của Thủ tƣớng Chính phủ; Giám đốc kiêm Kinh tế trƣởng của VEPR. 

 

TS. Nguyễn Anh Thu: Nhận bằng Tiến sĩ Kinh tế chuyên ngành Phát triển Quốc tế tại 

Trƣờng Đại học Quốc gia Yokohama (Nhật Bản); chuyên gia về thƣơng mại quốc tế, tăng 

trƣởng xanh. Hiện là Phó Chủ nhiệm khoa Kinh tế và Kinh doanh Quốc tế, trƣờng Đại học 

Kinh tế (UEB), Đại học Quốc gia Hà Nội.  
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NHÓM TƢ VẤN VÀ PHẢN BIỆN 

(Xếp theo thứ tự bảng chữ cái) 

 

TS. Nguyễn Đình Cung (Quyền Viện trƣởng Viện Nghiên cứu Quản lý Kinh tế Trung ƣơng), 

TS. Lê Đăng Doanh (Chuyên gia kinh tế cao cấp, nguyên Viện trƣởng Viện Nghiên cứu 

Quản lý Kinh tế Trung ƣơng), 

GS.TS. Nguyễn Hữu Đức (Phó Giám đốc Đại học Quốc gia Hà Nội), 

TS. Lê Hồng Giang (Giám đốc Quỹ Ngoại hối, Công ty đầu tƣ Tactical Global 

Management), 

TS. Lƣu Bích Hồ (Chuyên gia kinh tế cao cấp, nguyên Viện trƣởng Viện Chiến lƣợc Phát 

triển, Bộ Kế hoạch và Đầu tƣ), 

TS. Trần Viết Ký (Chủ tịch Trung tâm Đầu tƣ, Tƣ vấn và Thƣơng mại Intervina),  

Bà Phạm Chi Lan (Chuyên gia kinh tế cao cấp, nguyên Phó Chủ tịch Phòng Thƣơng mại và 

Công nghiệp Việt Nam), 

PGS. TS. Lê Bộ Lĩnh (Phó Chủ nhiệm Uỷ ban Khoa học, Công nghệ và Môi trƣờng của 

Quốc Hội),  

PGS. TSKH. Võ Đại Lƣợc (Tổng Giám đốc Trung tâm Kinh tế Châu Á - Thái Bình Dƣơng), 

TS. Lê Xuân Nghĩa (Nguyên Phó Chủ tịch Ủy ban Giám sát Tài chính Quốc gia), 

TS. Vũ Viết Ngoạn (Chủ tịch Ủy ban Giám sát Tài chính Quốc gia), 

PGS. TS. Phùng Xuân Nhạ (Giám đốc Đại học Quốc gia Hà Nội), 

TS. Lê Hồng Nhật (Trƣờng Đại học Kinh tế-Luật, Đại học Quốc gia TP. Hồ Chí Minh),  

PGS. TS. Nguyễn Hồng Sơn (Hiệu trƣởng Trƣờng Đại học Kinh tế, Đại học Quốc gia Hà Nội),  

(

Kinh tế Việt Nam) 

TS. Võ Trí Thành (Phó Viện trƣởng Viện Nghiên cứu Quản lý Kinh tế Trung ƣơng),  

TS. Lê Lệ Thủy (Giám đốc Trung tâm Đầu tƣ, Tƣ vấn và Thƣơng mại Intervina),  

Ông Trƣơng Đình Tuyển (Ủy viên Hội đồng Chính sách Tiền tệ Quốc gia), 

TS. Đinh Quang Ty (Thƣ ký khoa học chuyên trách kinh tế, Hội đồng Lý luận Trung ƣơng). 
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NHÓM BIÊN TẬP 

 

Nguyễn Đức Thành 

Phạm Sỹ Thành  

Phạm Tuyết Mai 

Hoàng Thị Chinh Thon 

 

 

 

Vũ Minh Long  

Nguyễn Thanh Tùng  

Nguyễn Quang Thái 

 

Dƣơng Vân Nga 
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LỜI CẢM ƠN 

Báo cáo Thường niên Kinh tế Việt Nam 2014,

nhờ sự giúp đỡ của nhiều cá nhân và tổ chức.  

Lời cảm ơn đầu tiên mà nhóm tác giả muốn gửi đến là Ban Giám đốc Đại học Quốc gia 

Hà Nội – đặc biệt là Giám đốc PGS. TS. Phùng Xuân Nhạ và Phó Giám đốc GS.TS. Nguyễn 

Hữu Đức, cùng Ban Giám hiệu trƣờng Đại học Kinh tế - ĐHQGHN, đặc biệt là Hiệu trƣởng 

PGS. TS. Nguyễn Hồng Sơn, những ngƣời đã liên tục ủng hộ nhóm tác giả trong suốt quá 

trình thực hiện chuỗi Báo cáo này trong 5 năm qua.  

Đóng góp có ý nghĩa quyết định đối với sự thành công của dự án là sự góp sức của những 

chuyên gia thuộc Nhóm tư vấn và phản biện, những ngƣời đã tham dự các cuộc trao đổi, toạ 

đàm, hội thảo trong các giai đoạn khác nhau của toàn bộ quá trình xây dựng Báo cáo, từ lúc 

hình thành ý tƣởng cho đến khi hoàn thiện. Chúng tôi xin đƣợc gửi lời tri ân đặc biệt tới TS. 

Lê Đăng Doanh, TS. Lƣu Bích Hồ, PGS. TS. Lê Bộ Lĩnh, GS. TSKH. Nguyễn Quang Thái, 

TS. Đinh Quang Ty, TS. Vũ Viết Ngoạn, TS. Võ Trí Thành vì những thảo luận chi tiết liên 
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BOJ Ngân hàng Trung ƣơng Nhật Bản 

BTA Hiệp định Thƣơng mại song phƣơng Việt – Mỹ 

BTC Bộ Tài chính 

C/O Giấy Chứng nhận xuất xứ hàng hóa 

CAR Hệ số an toàn vốn 

CEPT Chƣơng trình Thuế quan ƣu đãi có hiệu lực chung 

CLMV Nhóm nƣớc Campuchia - Lào - Myanmar - Việt Nam 
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CPI Chỉ số giá tiêu dùng 

ĐCS Đảng Cộng sản 

dGDP Chỉ số giảm phát GDP 

DN Doanh nghiệp 

DNNN Doanh nghiệp nhà nƣớc 

ĐTNN Đầu tƣ nƣớc ngoài 

ECB Ngân hàng Trung ƣơng Châu Âu 

eCoSys Hệ thống xin cấp C/O qua mạng 

EU Liên minh châu Âu 

EUR Đồng Euro 

EVN Tập đoàn Điện lực Việt Nam 

FAO Tổ chức nông lƣơng Liên hiệp quốc 

FDI Đầu tƣ trực tiếp nƣớc ngoài 

FED Cục Dự trữ Liên bang Hoa Kỳ 

FSAP Chƣơng trình Đánh giá Khu vực Tài chính 

FSIs Bộ chỉ số lành mạnh tài chính 

GATS Hiệp định chung về Thƣơng mại Dịch vụ 

GDP Tổng sản phẩm quốc nội 

GI Đầu tƣ mới 

GTGT Giá trị gia tăng 

GW Giga-oát 

GWe Giga-oát electric 

GWh Giga-oát giờ 

HKW Ma trận kiểm định HKW 

HNX Sàn Chứng khoán Hà Nội 

HOSE Sàn Chứng khoán Thành phố Hồ Chí Minh 

HRV Mô hình Hausmann-Rodrik-Velasco 2005 
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HSBC Ngân hàng Hồng Kông và Thƣợng Hải 

IAI Sáng kiến Hội nhập ASEAN 

ICA Tổn thất lớn do vận chuyển 

IEA Cơ quan Năng lƣợng Quốc tế 

IEF Chỉ số Tự do Kinh tế 

ILO Tổ chức Lao động Quốc tế 

IMF Quỹ Tiền tệ Quốc tế 

IPI (IIP) Chỉ số sản xuất công nghiệp 

IPR Quyền Sở hữu trí tuệ 

ISEAS Viện nghiên cứu Đông Nam Á 

KBNN Kho bạc nhà nƣớc 

KH-ĐT Bộ Kế hoạch và Đầu tƣ 

KORUS  

kWh Kilô-oát giờ 

LCOE Chi phí bình quân trọn đời trên một đơn vị năng lƣợng 

M&A Sáp nhập và Mua lại 

M2 Tổng phƣơng tiện thanh toán 

MRAs Thỏa thuận công nhận lẫn nhau 

MW Mêga-oát 

MWe Mêga-oát giờ 

NDT Nhân dân tệ 

NH Ngân hàng 

NHNN Ngân hàng nhà nƣớc 

NHTM Ngân hàng thƣơng mại 

NHTMCP Ngân hàng thƣơng mại cổ phần 

NHTMNN Ngân hàng thƣơng mại nhà nƣớc 
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NSNN Ngân sách nhà nƣớc 

OECD Tổ chức Hợp tác và Phát triển Kinh tế 

OMO Hoạt động thị trƣờng mở 

P/E Chỉ số giá trên thu nhập 

PCI Chỉ số năng lực cạnh tranh cấp tỉnh 

PMI Chỉ số Nhà quản trị mua hàng 

QE Nới lỏng định lƣợng 

R&D  Nghiên cứu và Phát triển 

RCA Lợi thế so sánh biểu hiện  

RIA - Fin Lộ trình Hội nhập Tài chính Tiền tệ khu vực ASEAN 

ROA Lợi nhuận trên tổng tài sản 

ROE Lợi nhuận trên vốn đầu tƣ 

SBV Ngân hàng nhà nƣớc Việt Nam 

SITC Phân loại hàng hóa quốc tế tiêu chuẩn 

SJC Công ty trách nhiệm hữu hạn một thành viên Vàng bạc Đá quý Sài Gòn 

TC Chỉ số bổ trợ thƣơng mại 

TCTD Tổ chức tín dụng 

TCTK Tổng cục Thống kê 

TNCN Thu nhập cá nhân 

TNCs Công ty xuyên quốc gia 

TNDN Thu nhập doanh nghiệp 

TPCP Trái phiếu chính phủ 

TPP Hiệp định Đối tác xuyên Thái Bình Dƣơng 

TPSEP  

TRIPS 
Hiệp định về các khía cạnh liên quan tới thƣơng mại của quyền sở hữu trí 

tuệ  

TTIP Hiệp định Đối tác Thƣơng mại và Đầu tƣ xuyên Đại Tây Dƣơng 
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UN Liên hiệp Quốc 

UN COMTRADE Hệ thống số liệu thống kê Thƣơng mại Hàng hóa của Liên hiệp Quốc 

UNCTAD Diễn đàn Thƣơng mại và Phát triển Liên hiệp quốc 
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TÓM TẮT BÁO CÁO 

 

Nội dung của Báo cáo Thƣờng niên Kinh tế Việt Nam 2014, ngoài hai chƣơng đánh giá và 

nhận định về tình hình kinh tế thế giới và Việt Nam trong năm 2013, đƣợc dành để phân tích 

về những vấn đề chuyên sâu về những ràng buộc đối với tăng trƣởng kinh tế của Việt Nam, 

dựa trên phƣơng pháp chẩn đoán tăng trƣởng. Từ những ràng buộc chính đƣợc phát hiện, Báo 

cáo tập trung phân tích sâu một số ràng buộc chính đối với nền kinh tế, bao gồm khía cạnh tài 

chính đƣợc tiếp cận thông qua việc đánh giá hệ thống ngân hàng thƣơng mại Việt Nam bằng 

bộ chỉ số lành mạnh tài chính (FSIs); những thách thức trong quá trình hội nhập kinh tế quốc 

tế sắp tới; ràng buộc về mặt năng lƣợng thông qua sự lựa chọn chính sách năng lƣợng của 

Việt Nam. Cuối cùng, Báo cáo đƣa ra những nhận định chung về viễn cảnh kinh tế năm 2014 

và gợi ý các nhóm chính sách phục vụ cho quá trình phục hồi kinh tế đi liền với sự ổn định 

kinh tế vĩ mô. 

 

TỔNG QUAN KINH TẾ THẾ GIỚI 2013 

Năm 2013, nền kinh tế thế giới đã tiếp tục tăng trƣởng ở mức thấp, thậm chí thấp hơn so 

với dự báo của các tổ chức quốc tế nhƣ IMF, WB đƣa ra từ đầu năm. Với mức 3% năm 2013, 

tăng trƣởng toàn cầu đã ở mức thấp liên tục trong 5 năm qua. Mức tăng trƣởng thấp trên toàn 

thế giới cho thấy nền kinh tế thế giới đang ở một quỹ đạo tăng trƣởng thấp, do vậy các thảo 

luận về ―khủng hoảng‖, ―phục hồi‖, hay ―sụt giảm‖ đang giảm dần. Mặc dù, tăng trƣởng kinh 

tế ở khu vực châu Âu và Nhật Bản đã có nhích hơn một chút so với năm 2012, nhƣng tốc độ 

tăng trƣởng của Mỹ lại trở về mức tăng trƣởng của năm 2011. Bên cạnh đó, tăng trƣởng ở khu 

vực các nền kinh tế đang phát triển cũng ghi nhận ở mức thấp hơn so với 2 năm liền kề trƣớc 

đó. Tăng trƣởng GDP năm 2013 của Trung Quốc, nền kinh tế lớn thứ 2 thế giới, đạt mức 

7,7%, phù hợp với những nhận định trƣớc đó rằng nền kinh tế nƣớc này đang chuyển sang 

một mô hình phát triển mới với tốc độ tăng trƣởng ở mức thấp hơn.  

Mức tăng trƣởng thấp nhƣ vậy cũng đồng nghĩa với một số hệ quả kéo dài nhƣ tình trạng 

thất nghiệp cao và áp lực cải thiện mức thâm hụt ngân sách ở các nền kinh tế phát triển. Hệ 

thống ngân hàng ở khu vực châu Âu vẫn còn nhiều bất ổn, khiến cho các doanh nghiệp khó 



 

28 
 

tiếp cận với nguồn tín dụng nên đã không thể triển khai các dự án đầu tƣ và tạo thêm việc làm 

mới. Theo ILO (2014), năm 2013, trên thế giới có khoảng 202 triệu ngƣời bị thất nghiệp, tăng 

5 triệu ngƣời so với năm trƣớc. Mức độ tăng trƣởng việc làm đã không theo kịp tốc độ tăng 

trƣởng lực lƣợng lao động làm cho tỷ lệ thất nghiệp trên toàn thế giới trong năm 2013 đạt ở 

mức 6%.  

Thƣơng mại quốc tế tiếp tục không còn là động cơ cho tăng trƣởng kinh tế toàn cầu. Từ 

mức tăng trƣởng 2,8% trong năm 2012 thấp hơn một nửa so với năm 2011 và thấp hơn một 

phần tƣ so với năm 2010, dòng thƣơng mại thế giới vẫn giữ ở mức thấp 3% trong năm 2013. 

Tuy nhiên, theo đánh giá của OECD (2014), mất cân bằng trong tài khoản vãng lai của một số 

nền kinh tế phát triển đang có xu hƣớng tiếp tục giảm từ mức 5% GDP toàn cầu xuống còn 

khoảng 2% GDP toàn cầu. Sự cải thiện này đạt đƣợc nhờ sự thu hẹp mức thâm hụt tại các 

nƣớc có thâm hụt lớn nhƣ Mỹ và giảm thặng dƣ ở những nƣớc có thặng dƣ lớn nhƣ Trung 

Quốc, Nhật Bản, EU và các nƣớc xuất khẩu dầu mỏ. Năm 2013 đã chứng kiến nhiều vòng 

đàm phán hiệp đinh thƣơng mại khu vực, đặc biệt hai hiệp định thƣơng mại khu vực quan 

trọng thu hút sự theo dõi của cả thế giới qua các vòng đàm phán là hiệp định đối tác thƣơng 

mại và đầu tƣ xuyên Đại Tây Dƣơng (Transatlantic Trade and Investment Partnership - TTIP) 

và hiệp định đối tác xuyên Thái Bình Dƣơng (TPP- Trans-Pacific Partnership). TTIP là hiệp 

định thƣơng mại song phƣơng lớn nhất từ trƣớc đến nay đƣợc đàm phán giữa EU và Mỹ. Việc 

kí kết hiệp định này đƣợc coi là sẽ tạo ra một động lực mới cho tự do hóa thƣơng mại, mở cửa 

thị trƣờng, góp phần thúc đẩy tăng trƣởng kinh tế và tạo việc làm cho các quốc gia ở hai bờ 

Đại Tây Dƣơng. TPP đƣợc đánh giá là hiệp định thƣơng mại tự do thế hệ thứ 3 với các nội 

dung đàm phán không chỉ giới hạn trong các vấn đề truyền thống liên quan đến thƣơng mại 

quốc tế nhƣ xuất xứ hàng hóa, an toàn thực phẩm, thủ tục hải quan mà còn tập trung đàm 

phán đến các lĩnh vực quan trọng khác nhƣ sở hữu trí tuệ, mua sắm công, điều kiện lao động. 

Hiệp định này đƣợc kì vọng trở thành phiên bản thay thế cho Vòng đàm phán Doha, vốn chỉ 

tập trung vào các vấn đề bảo hộ tại đƣờng biên giới. 

Sau suy giảm FDI toàn cầu năm 2012, dòng FDI năm 2013 đã tăng nhẹ, gần đạt bằng 

mức tăng trƣởng trung bình FDI của giai đoạn 2005-2007. Đặc biệt, trong đó M&A xuyên 

quốc gia tăng 5% trong khi đầu tƣ mới (GI) vẫn duy trì ở mức năm 2012. Số thƣơng vụ bán 

M&A của các nền kinh tế đang phát triển đã đạt mức trƣớc khủng hoảng và các thƣơng vụ 

M&A ở các nƣớc này chủ yếu đƣợc bán cho các TNCs của các nền kinh tế đang phát triển 

khác. Đây là xu hƣớng mới so với khảo sát 2007 của UNCTAD đối với các TNCs của các nền 



Tổng quan Kinh tế thế giới 2013 
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kinh tế mới nổi và đang phát triển. Theo đó chỉ có 24% phản hồi rằng sẽ lƣạ chọn hình thức 

M&A, có tới 46% phản hồi sẽ lựa chọn phƣơng thức GI, trong khi đó, trƣớc khủng hoảng, 

M&A do TNCs của các nền kinh tế phát triển chiếm trên 70% FDI của các nƣớc phát triển.  

Do tăng trƣởng kinh tế của các nền kinh tế phát triển đang ở quỹ đạo thấp nên ngay từ 

những tháng đầu năm 2013, quan điểm chính sách tiền tệ cần tiếp tục đƣợc nới lỏng đã xuất 

hiện ở nhiều nền kinh tế. Mỹ đã duy trì gói nới lỏng định lƣợng QE3 trong suốt năm 2013 và 

chỉ đƣa ra cắt giảm lần 1 vào tháng 12/2013 khi thị trƣờng lao động của Mỹ đã có tín hiệu cải 

thiện. ECB và BOJ sẽ tiếp tục các giải pháp điều hành nới lỏng để chống lại tình trạng lạm 

phát yếu. Với chiến lƣợc kiên định theo đuổi các chính sách đã lựa chọn, các nền kinh tế chủ 

chốt sẽ là niềm hy vọng giúp tăng trƣởng kinh tế toàn cầu nhích hơn trong năm 2014. Hy 

vọng tăng trƣởng kinh tế tại các nƣớc phát triển, đặc biệt ở châu Âu và Mỹ sẽ thúc đẩy đầu tƣ 

quốc tế (đầu tƣ ra nƣớc ngoài của Mỹ, Nhật Bản và EU ƣớc tính sẽ tăng khoảng 10%, đạt 

khoảng 950 tỷ USD năm 2014). Dự báo, trong 2014 - 2015 khi nhóm các nền kinh tế phát 

triển phục hồi, tỷ trọng M&A toàn cầu sẽ dần tăng trở lại và đƣợc thực hiện bởi TNCs của cả 

nhóm các nền kinh tế phát triển và nền kinh tế mới nổi. Khi kinh tế có tín hiệu lạc quan, các 

nƣớc mong muốn thu hút đƣợc dòng FDI theo hình thức M&A , trong đó có Việt Nam, sẽ 

phải điều chỉnh chính sách và thực hiện giải pháp cải thiện môi trƣờng đầu tƣ để trở nên cạnh 

tranh hơn.  

Từ đầu năm 2014, Fed đã tiếp tục 2 lần cắt giảm quy mô QE3 và phát tín hiệu kết thúc 

gói này trong năm nay. Việc Mỹ sẽ điều hành chính sách tiền tệ bằng công cụ lãi suất có thể 

gây ra áp lực nhất định lên tỷ giá hối đoái đối với nhiều quốc gia, trong đó có Việt Nam. Việc 

Trung Quốc điều chỉnh chính sách điều hành tỷ giá, nới biên độ giao dịch tỷ giá từ mức 1% 

lên 2% so với tỷ giá tham chiếu của Ngân hàng trung ƣơng Trung Quốc công bố vào đầu năm 

2014, là một động thái ngƣợc với nhiều dự báo trƣớc đây cho rằng đồng NDT của Trung 

Quốc sẽ lên giá trong năm 2014 với lộ trình tự do hóa các giao dịch ngoại tệ. 

Với tình hình xuất khẩu ảm đạm, khả năng tăng tiếp cận các thị trƣờng lân cận, và chính 

sách nới biên độ tỷ giá, đồng NDT có khả năng sẽ tiếp tục giảm giá trong thời gian tới để tạo 

điều kiện thúc đẩy xuất khẩu của Trung Quốc. Điều này sẽ mang lại nhiều áp lực cho nền 

kinh tế Việt Nam. Một mặt, hàng hóa Việt Nam sẽ phải cạnh tranh với các sản phẩm cùng loại 

của Trung Quốc trên các thị trƣờng lớn nhƣ Mỹ, EU. Mặt khác, hàng tiêu dùng giá rẻ của 

Trung Quốc sẽ có thêm cơ hội tràn vào thị trƣờng Việt Nam. 
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Bối cảnh thƣơng mại toàn cầu tăng trƣởng chậm lại cũng có thể gây áp lực đến hoạt động 

xuất khẩu của Việt Nam, gây ra rủi ro đối với cán cân thanh toán và ảnh hƣởng đến tăng 

trƣởng kinh tế trong dài hạn. Quan trọng hơn, có nhiều khả năng Trung Quốc sẽ đẩy mạnh 

xuất khẩu hàng hóa sang các nƣớc láng giềng châu Á và các nƣớc ASEAN, trong đó có Việt 

Nam, đặc biệt là nếu xuất khẩu sang các đối tác thƣơng mại lớn nhƣ Mỹ và EU không thuận 

lợi. 

Nhƣ vậy, có nhiều nguy cơ truyền dẫn rủi ro tài khóa thông qua kênh thƣơng mại quốc tế 

từ các nƣớc phát triển nhƣ Mỹ và châu Âu sang các nƣớc đang phát triển châu Á, trong đó có 

Việt Nam. Điều này có thể sẽ tác động trực tiếp lên cầu hàng hóa nhập khẩu tại các nƣớc phát 

triển, do đó, các doanh nghiệp xuất khẩu của Việt Nam cần có chiến lƣợc phát triển và mở 

rộng thị trƣờng phù hợp. 

 

TỔNG QUAN KINH TẾ VIỆT NAM 2013 

Năm 2013 đặc trƣng bởi trạng thái ổn định ở cấp vĩ mô và những nỗ lực thoát khỏi trạng thái 

trì trệ ở cấp vi mô. Các chỉ báo gợi ý nền kinh tế đã lấy lại cân bằng từ cú sốc lạm phát cao 

năm 2011 và suy giảm kinh tế năm 2012. Môi trƣờng vĩ mô ổn định đang xúc tiến các hoạt 

động kinh tế quay trở lại, dù còn rụt rè, cùng với các điều chỉnh cơ cấu. Tăng trƣởng GDP đạt 

mức 5,42%, nhích nhẹ so với 2012, còn lạm phát tiếp tục giảm xuống mức thấp nhất trong 13 

năm, đạt 6,04% vào cuối năm. Dịch vụ và công nghiệp chế tạo dẫn dắt tăng trƣởng, đối ngƣợc 

với sự ì ạch của nông nghiệp và khai khoáng. Sự phục hồi mong manh bao trùm lên niềm tin 

và hạn chế lƣu lƣợng các hoạt động kinh tế. Doanh thu bán lẻ tăng 5,6%, còn tổng vốn đầu tƣ 

toàn xã hội giảm còn 30,4% GDP – đều là mức thấp trong nhiều năm trở lại.  

Gốc rễ của sự phục hồi, và sâu xa hơn là năng lực sản xuất căn bản của nền kinh tế, chƣa thực 

sự vững chắc khi khối DN trong nƣớc đang tỏ ra yếu đuối và tụt hậu, chƣa tìm đƣợc hƣớng đi 

và thị trƣờng. Nhu cầu từ bên ngoài phục hồi nhƣng ảnh hƣởng lên khu vực trong nƣớc là khá 

khiêm tốn. Hoạt động đầu tƣ, sản xuất và thƣơng mại hai chiều của các DN có vốn ĐTNN 

càng ngày có ảnh hƣởng lớn đến nền kinh tế, đòi hỏi các cải cách lớn hơn nhằm cải thiện tính 

minh bạch và công bằng của môi trƣờng kinh doanh giữa các thành phần kinh tế.  

ọ ề

các thị trƣờng vốn và tiền tệ. Chính sách kinh tế trong năm 2013 xoay xở trong không gian 

chật hẹp, chịu bó buộc bởi ngân sách thâm hụt cao và nhu cầu tín dụng thấp. Do đó, hiệu quả 
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kích thích kinh tế của các biện pháp hỗ trợ từ phía tài khoá và tiền tệ đều không cao. Các chỉ 

số chứng khoán chính đều tăng mạnh nhờ kỳ vọng vốn đổ vào thị trƣờng mạnh hơn trong năm 

2014. Thị trƣờ ứng kiến những thay đổi trong cấu trúc thị trƣờng và hoạt 

động giao dịch sôi động trở lại, chủ yếu cho nhu cầu sử dụng cuối cùng.  

Nền kinh tế trải qua một năm tự đào thải và thay mới, cùng lúc với quá trình giảm đòn bẩy tài 

chính, thoái vốn đầu tƣ đa ngành, tập trung vào lĩnh vực kinh doanh chính. Các điểm tắc 

nghẽn mấu chốt đƣợc tiếp cận một cách hời hợt, thiếu chiều sâu; dù phải tiếp tục trông cậy 

vào khả năng tự điều chỉnh của các thành viên thị trƣờng nhƣng nội dung của chính sách lại 

thiếu niềm tin vào thị trƣờng, bám vào các công cụ hành chính. Báo cáo năm ngoái nhấn 

mạnh tầm quan trọng của việc đẩy nhanh tiến độ thực thi các chính sách tái cấu trúc nền kinh 

tế trong năm 2013, nhƣng đến hết năm vẫn chƣa xuất hiện các cách thức khả dĩ để gỡ bỏ 

những ràng buộc đang kìm hãm tăng trƣởng kinh tế. Duy trì môi trƣờng vĩ mô ổn định là hợp 

lý để khôi phục niềm tin của ngƣời tiêu dùng và cộng đồng doanh nghiệp, song điều đó là 

chƣa đủ khi vẫn thiếu các biện pháp thực sự xử lý các vấn đề nền tảng. Môi trƣờng kinh 

doanh kém thân thiện và không cải thiện sẽ còn hạn chế đầu tƣ, kéo dài trì trệ và gây cản trở 

đến quá trình tái cấu trúc, xử lý nợ xấu và thay đổi mô hình tăng trƣởng. Sự hồi phục kinh tế 

chỉ mới nhen nhóm và không có nghĩa mô hình kinh tế hiện tại là phù hợp khi các chính sách 

chỉ dừng ở chỗ ổn định vĩ mô bằng mọi giá. Các chƣơng trình tái cơ cấu kinh tế cần tiếp tục 

thực hiện theo lộ trình để không bỏ lỡ cơ hội cải cách một lần nữa. 

 

XÁC ĐỊNH CÁC RÀNG BUỘC TỪ PHƢƠNG PHÁP CHẨN ĐOÁN 

TĂNG TRƢỞNG CHO VIỆT NAM 

Xu hƣớng tăng trƣởng chậm lại cũng nhƣ những thách thức gặp phải của kinh tế Việt Nam 

trong ngắn và trung hạn đƣợc chỉ rõ trong nhiều nghiên cứu gần đây. Trong giai đoạn 2001-

2010, kinh tế Việt Nam đạt mức tăng trƣởng cao trong so sánh tƣơng quan khu vực và thế 

giới, tuy nhiên tăng trƣởng kinh tế Việt Nam vẫn chủ yếu dựa vào các nhân tố theo chiều 

rộng, đặc biệt chất lƣợng tăng trƣởng thấp thể hiện ở hiệu quả sử dụng các nguồn lực thấp, 

cấu trúc của tăng trƣởng bất hợp lý, năng lực cạnh tranh quốc gia thấp.  

Nội dung Chƣơng 3 trình bày một nghiên cứu áp dụng phƣơng pháp chẩn đoán tăng trƣởng 

cho Việt Nam. Ý tƣởng nền tảng cho phân tích chẩn đoán tăng trƣởng xuất phát từ việc cho 

rằng mỗi quốc gia mặc dù có chung sự yếu kém trong nhiều mặt, ví dụ cơ sở hạ tằng, nguồn 

nhân lực, thiếu hụt năng lƣợng, tài nguyên…, tuy nhiên lại chịu ràng buộc bởi các yếu tố khác 
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nhau. Phân tích chính sách cần tập trung vào việc tìm ra các ràng buộc đó thay vì giải quyết 

tất cả các mặt yếu kém của nền kinh tế trong cùng một thời điểm với một nguồn lực hạn chế. 

Nghiên cứu áp dụng mô hình cây quyết định Hausmann-Rodrik-Velasco (2005) và ma trận 

kiểm định Hausmann – Klinger - Wagner (2008). 

Phân tích chỉ ra các ràng buộc tăng trƣởng của Việt Nam bao gồm: bất ổn kinh tế vĩ mô, sự 

xói mòn niềm tin của các chủ thể kinh tế vào tƣơng lai và định hƣớng điều hành là những cản 

trở cho đầu tƣ dài hạn; Chất lƣợng môi trƣờng kinh doanh thấp, quyền sở hữu bị xâm phạm và 

tình trạng tham nhũng là những ràng buộc chặt đối với tăng trƣởng Việt Nam; Cơ sở hạ tầng, 

đặc biệt là hạ tầng giao thông, là ràng buộc ngày càng rõ hơn trong dài hạn. Hạ tầng năng 

lƣợng sẽ là ràng buộc trọng yếu trong trung và dài hạn, tuy nhiên chƣa phải là ràng buộc chặt 

trong ngắn hạn. Sự yếu kém hiệu quả của các trung gian tài chính, hoạt động đầu tƣ công quá 

mức sẽ trở thành ràng buộc chặt nếu nền kinh tế quay trở lại quỹ đạo tăng trƣởng cao. 

Vấn đề thất bại thị trƣờng là ràng buộc chặt, đặc biệt tại các thị trƣờng trọng yếu nhƣ thị 

trƣờng lao động, đào tạo, năng lƣợng, sản xuất hàng đầu vào, v.v….  

Nguồn nhân lực phổ thông của Việt Nam khá dồi dào không phải là ràng buộc tăng trƣởng 

hiện tại của Việt Nam, nhƣng nguồn nhân lực chất lƣợng cao, có kỹ năng là cản trở đáng kể 

cho tăng trƣởng nhanh trong tƣơng lai. Điều này bắt nguồn từ toàn bộ hệ thống đào tạo từ 

thấp lên cao.  

Khả năng đổi mới và sáng tạo của nền kinh tế hầu nhƣ không có. Điều này bắt nguồn từ sự 

thất bại của Nhà nƣớc trong việc bảo hộ các sản phẩm trí tuệ và bí quyết công nghiệp, thiếu 

môi trƣờng khuyến khích tự do học thuật và nghiên cứu, tƣ duy độc lập, chấp nhận rủi ro. Sự 

ổn định chính trị xã hội và tính hiệu quả của thị trƣờng là những mặt mạnh của Việt Nam so 

với các nƣớc đang phát triển khác trong khu vực. 

ĐÁNH GIÁ HỆ THỐNG NGÂN HÀNG THƢƠNG MẠI VIỆT NAM 

BẰNG BỘ CHỈ SỐ LÀNH MẠNH TÀI CHÍNH (FSIs) 

Hệ thống tài chính Việt Nam đã chuyển biến rất mạnh mẽ trong hơn hai thập kỷ vừa qua. Từ 

chỗ chỉ là hệ thống ngân hàng một cấp, duy nhất bao gồm Ngân hàng Nhà nƣớc Việt Nam 

(SBV), kể từ cuối thập niên 80, một hệ thống ngân hàng hai cấp đã đƣợc thành lập, với sự ra 

đời của rất nhiều ngân hàng thƣơng mại khác. Từ thời điểm đó đến nay, tuy có sự gia tăng 

mạnh mẽ về số lƣợng các tổ chức trung gian tài chính khác, bao gồm cả các tổ chức tín dụng 
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và các trung gian tài chính phi tín dụng, nhƣng thị trƣờng Việt Nam vẫn thể hiện rõ nét những 

đặc tính của một hệ thống tài chính dựa trên các ngân hàng (bank-based system) điển hình, 

trong đó các ngân hàng là những thành viên chính, chi phối thị trƣờng. Sự phát triển của hệ 

thống ngân hàng thƣơng mại đƣợc thể hiện thông qua sự gia tăng số lƣợng cũng nhƣ năng lực 

tài chính và quy mô hoạt động của các ngân hàng.  

 Mặc dù có sự phát triển vƣợt bậc, nhƣng hệ thống ngân hàngViệt Nam lại đang bộc lộ 

rất nhiều yếu kém trong hoạt động cũng nhƣ phƣơng thức quản lý, để lại rất nhiều rủi ro cho 

toàn bộ khu vực tài chính cũng nhƣ đe dọa sự ổn định kinh tế vĩ mô. Chính vì vậy việc đánh 

giá rủi ro cũng nhƣ sự lành mạnh và ổn định của hệ thống tài chính ngân hàng đóng một vai 

trò quan trọng trong hoạch định chính sách của Việt Nam. Những rủi ro của hệ thống ngân 

hàng đã đƣợc rất nhiều chuyên gia trong nƣớc nhận định và đánh giá dựa trên nhiều thông số 

mang tính vĩ mô. Mặc dù vậy, có một phƣơng pháp đánh giá dựa trên các chỉ số lành mạnh tài 

chính (Financial Soundness Indicators – FSIs) có vẻ nhƣ vẫn chƣa hề đƣợc giới nghiên cứu 

trong nƣớc dành nhiều sự quan tâm. Chính vì vậy, nghiên cứu này đƣợc xem là một nỗ lực 

của nhóm nghiên cứu trong việc tính toán bộ chỉ số FSIs cho hệ thống ngân hàng của Việt 

Nam trong giai đoạn từ năm 2008 đến nay, thời điểm từ sau cuộc khủng hoảng tài chính toàn 

cầu, đồng thời dựa vào đó đƣa ra đƣợc những phân tích bƣớc đầu về sự ổn định và hoạt động 

lành mạnh của toàn hệ thống.  

 Do những khó khăn về số liệu cũng nhƣ sự khác biệt về tiêu chuẩn kế toán của Việt 

Nam so với thế giới, nhóm nghiên cứu chỉ có thể đƣa ra đƣợc một số tính toán nhất định cho 

35 ngân hàng trong hệ thống. Thêm vào đó, do các ngân hàng Việt Nam rất chậm công bố các 

báo cáo tài chính của mình nên số liệu cập nhật nhất mà nhóm nghiên cứu có thể thực hiện 

cũng chỉ dừng lại ở năm 2012. Tuy nhiên, cũng không phải toàn bộ các báo cáo tài chính đều 

đƣợc thu thập đầy đủ trong giai đoạn 2008-2012, lý do vì một số ngân hàng không công bố 

báo cáo của mình trong năm đó, ví dụ nhƣ Ngân hàng Nông nghiệp và Phát triển Nông thôn 

Việt Nam (Agribank) năm 2012 hoặc Ngân Hàng Thƣơng mại cổ phần Sài Gòn (SCB) năm 

2011. Ngoài ra, do các báo cáo tài chính qua từng năm cũng không đầy đủ và thiếu sự nhất 

quán nên việc tính toán các chỉ số càng thêm hạn chế. 

Kết quả tính toán và tổng hợp số liệu từ báo cáo tài chính của các ngân hàng thƣơng mại Việt 

Nam cho thấy hệ số an toàn vốn của Việt Nam luôn luôn cao hơn mức tối thiểu 8% đƣợc quy 

định theo tiêu chuẩn Basel, và thậm chí còn luôn cao hơn mức quy định 9% của NHNN. Tuy 

nhiên, chất lƣợng tài sản trong giai đoạn gần đây chƣa đƣợc đảm bảo do vấn đề nợ xấu tồn 

đọng trong toàn bộ hệ thống. Các chỉ số đo lƣờng thu nhập và lợi nhuận đã có sự suy giảm 
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trong năm 2012, bất chấp những kết quả tăng trƣởng ấn tƣợng trƣớc đó. Cuối cùng, sự suy 

giảm của hai chỉ số tài sản thanh khoản trên tổng tài sản và tài sản thanh khoản trên nguồn 

vốn ngắn hạn cho thấy các NHTM Việt Nam đang gặp phải những vấn đề nhất định trong khả 

năng thanh khoản của mình. 

 

HÀNH TRÌNH HỘI NHẬP KINH TẾ QUỐC TẾ: ĐẲNG SAU SỰ KỲ 

VỌNG CỦA VIỆT NAM  

Trong chƣơng này, Báo cáo đã khái quát lại tiến trình hội nhập kinh tế quốc tế của Việt 

Nam cho tới nay, đặc biệt nhấn mạnh những ràng buộc khiến Việt Nam không thể phát huy 

tối đa nội lực và nâng cao hiệu quả hội nhập nhƣ kỳ vọng. Báo cáo cũng dành một dung lƣợng 

lớn của chƣơng bàn về việc Việt Nam tham gia Hiệp định Đối tác Chiến lƣợc xuyên Thái 

Bình Dƣơng (TPP) và Cộng đồng Kinh tế ASEAN (AEC) - hai mối quan tâm nổi bật tại thời 

điểm hiện nay. Hai tiến trình này đƣợc phân tích nhằm tìm ra những phí tổn tiềm tàng và 

những lợi ích dài hạn, từ đó đƣa ra một số hàm ý chính sách. 

Thực tiễn gần 20 năm của tiến trình hội nhập kinh tế quốc tế của Việt Nam cho thấy, hội 

nhập kinh tế quốc tế, mặc dù có những tác động tích cực tới việc mở rộng thị trƣờng và thu 

hút đầu tƣ nƣớc ngoài, nhƣng kỳ vọng về việc phát huy tối đa nội lực từ quá trình hội nhập 

này đã không thực hiện đƣợc. Những lợi ích mà Việt Nam thu đƣợc phần lớn chỉ là những lợi 

ích ―tĩnh‖ của hội nhập, các lợi ích ―động‖ mang tính chất dài hạn chƣa đƣợc khai thác. Ràng 

buộc trong nƣớc khiến các lực lƣợng thị trƣờng không đƣợc tự do hoá, các doanh nghiệp 

trong nƣớc chƣa tham gia đƣợc chuỗi sản xuất toàn cầu một cách có hiệu quả, đầu tƣ trực tiếp 

nƣớc ngoài chƣa có các tác động lan toả tới các doanh nghiệp trong nƣớc. Tất cả dẫn tới nguy 

cơ về một ―cái bẫy của tự do hoá thƣơng mại‖ đã rất rõ ràng. Đặc biệt, kỳ vọng về việc cải 

cách thể chế trong nƣớc không thực hiện đƣợc đã thực sự khiến không ít ngƣời hoài nghi về 

các tiến trình hội nhập tiếp theo, đặc biệt TPP.  

nam. Tuy nhiên, những quy định, yêu cầu khắt khe về quy tắc xuất xứ, quyền sở hữu trí tuệ, 

lao động, môi trƣờng và một số nội dung khác của TPP sẽ là những khó khăn lớn đối với Việt 

Nam, thậm chí có thể triệt tiêu các lợi ích của việc mở rộng thị trƣờng và thu hút đầu tƣ.  
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Đối với hội nhập trong ASEAN, AEC sẽ tạo nên một thị trƣờng, cơ sở sản xuất thống 

nhất, tạo điều kiện cho các nƣớc ASEAN phát huy đƣợc lợi thế so sánh, phân bổ nguồn lực 

một cách hiệu quả trong khu vực. Do tính chất tƣơng đồng về lợi thế so sánh trong các nƣớc 

ASEAN, các nƣớc ASEAN vừa cạnh tranh để mở rộng thị trƣờng xuất khẩu, vừa cạnh tranh 

trong việc thu hút đầu tƣ nƣớc ngoài. Với ý nghĩa tạo tính kết nối và tạo thị trƣờng thống nhất 

trong khu vực, AEC sẽ hạn chế đƣợc tính chất cạnh tranh của các nền kinh tế ASEAN, làm 

cho các nền kinh tế này trở nên bổ trợ cho nhau hơn. Tuy nhiên, hầu hết các doanh nghiệp 

Việt Nam không quan tâm tới lợi ích mang tính dài hạn này. 

thân nó không thể đem lại các lợi ích cho doanh nghiệp và quốc gia. Hội nhập cũng phải là 

một quá trình chứ không thể một sớm một chiều. Do đó, vấn đề quan trọng trong hội nhập 

kinh tế quốc tế vẫn là nâng cao năng lực của các doanh nghiệp trong nƣớc. Để có thể hỗ trợ 

cho quá trình này. Có ba vấn đề quan trọng mà Báo cáo muốn đề cập ở đây.  

Thứ nhất, Chính phủ cần đóng vai trò hỗ trợ trong quá trình nâng cao vị trí của các 

doanh nghiệp Việt Nam trong chuỗi sản xuất khu vực và toàn cầu. Thay vì hỗ trợ cho ngành, 

lĩnh vực, Chính phủ cần cân nhắc chính sách hỗ trợ cho các hoạt động nghiên cứu và phát 

triển, hoạt động thiết kế, tạo điều kiện gia tăng giá trị cho hàng hoá xuất khẩu.  

Thứ hai, cần có cái nhìn toàn diện và thống nhất về những cơ hội và thách thức của hội 

nhập từ Chính phủ tới doanh nghiệp. Cần xây dựng một cơ chế phối hợp giữa doanh nghiệp 

và Chính phủ sao cho doanh nghiệp có thể tham gia từ trƣớc quá trình đàm phán tới khi thực 

hiện các cam kết đàm phán. Các nội dung hỏi ý kiến doanh nghiệp cần cụ thể cho tới từng 

dòng thuế, từng quy định, đồng thời đảm bảo thời gian điều chỉnh cho các doanh nghiệp Việt.  

rong 

nƣớc. Cho tới nay, Việt Nam vẫn đƣợc coi là một nƣớc thực hiện nghiêm túc các cam kết hội 

nhập của mình, kể cả việc điều chỉnh luật pháp, thể chế trong nƣớc. Tuy nhiên, cần xem xét 

tính hiệu lực thực thi của luật pháp vì thực tế cho thấy cải cách thể chế chƣa thực sự hiệu quả, 

các lực lƣợng thị trƣờng vẫn chƣa đƣợc giải phóng. Do đó, các cơ hội của tự do hoá với bên 

ngoài không thể đƣợc tận dụng, thậm chí trở thành các ràng buộc đối với sự phát triển của nội 

lực bên trong. 
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Thế giới đang đối mặt với hai vấn đề lớn về việc cạn kiệt các nguồn nhiên liệu hóa thạch, và 

hiệu ứng từ việc tiêu thụ quá nhiều các nhiên liệu gốc Carbon. Tác động của việc thải ra nhiều 

khí CO2 và các khí nhà kính khác vào bầu khí quyển có thể gây ra nhiều hậu quả kinh tế - xã 

hội trên phạm vi cả nƣớc. Đặc biệt tại khu vực châu thổ sông Hồng và sông Mê Kông.  

 Ở nhiều quốc gia trong đó có Việt Nam, thách thức của việc cạn kiệt nhiên liệu và biến 

đổi khí hậu trở nên khó khăn hơn bởi việc thiếu đầu tƣ cho việc tìm kiếm nguồn năng lƣợng 

thay thế cũng nhƣ mạng lƣới phân phối điện. Vấn đề càng trở nên phức tạp bởi nhu cầu dịch 

chuyển sang các nguồn nhiên liệu tái tạo và đầu tƣ vào hệ thống truyền tải điện thông minh 

(smart grid), hay ít nhất một hệ thống truyền tải đủ khả năng phân loại giá mua điện theo chi 

phí sản xuất (feed-in) từ số lƣợng lớn và đa dạng các nguồn phát để hỗ trợ các nguồn năng 

lƣợng tái tạo. 

 Báo cáo sử dụng mô hình tỷ suất hoàn vốn nội bộ để so sánh điện hạt nhân, địa nhiệt, 

thủy điện nhỏ, nhiên liệu sinh khối (xử lý yếm khí và hóa gas), năng lƣợng mặt trời và điện 

gió. Kết quả cho thấy địa nhiệt và xỷ lý yếm khí nên đƣợc tiếp tục khảo sát, tuy nhiên các 

công nghệ đều có thể đóng vai trò nhất định kể cả những công nghệ điện gió hay năng lƣợng 

mặt trời đắt đỏ cũng có thể sử dụng để cấp điện cho các khu vực nằm xa lƣới điện quốc gia.  

 Cầu điện năng tăng trƣởng nhanh nhƣ là một hệ quả của tăng trƣởng kinh tế và chƣơng 

trình điện hóa nông thôn; điều này đang dẫn tới sự thiếu hụt điện năng. Báo cáo phân tích nhu 

cầu năng lƣợng đi kèm với ƣớc lƣợng nguồn cung để dự đoán về khả năng xảy ra một cuộc 

khủng hoảng năng lƣợng trong tƣơng lai. Trữ lƣợng dầu mỏ dự báo sẽ cạn kiệt trƣớc năm 

2029 và trữ lƣợng than cũng sẽ ở mức thấp đáng kể vào thời điểm năm 2030. Tuy nhiên, dựa 

trên ƣớc lƣợng về cầu năng lƣợng và các kế hoạch đầu tƣ vào sản xuất điện và truyền dẫn, 

nguồn điện có nhiều nguy cơ sẽ trở thành thách thức thực sự ở thời điểm 2024. 

 Sự gia tăng đáng kể trong nhu cầu điện năng đang gây ra những dịch chuyển lớn trong 

cơ cấu sản xuất điện, với xu hƣớng giảm sự phụ thuộc vào nguồn thủy điện vốn không còn 

tiềm năng cho các dự án lớn mới,thay vào đó là sự thuộc vào nguyên liệu, kèm theo đó là sự 

đầu tƣ đáng kể vào điện hạt nhân. 

 Không có căn cứ chắc chắn rằng năng lƣợng tái tạo (bao gồm cả năng lƣợng hạt nhân) 

sẽ đƣợc đẩy mạnh để đáp ứng thiếu hụt năng lƣợng, và việc tăng nhập khẩu than và dầu là 

một trong không nhiều giải pháp tình thế để lựa chọn. Điều này sẽ tạo ra những thách thức về 

cán cân thanh toán cũng nhƣ những vấn đề về môi trƣờng. Do đó, chƣơng này ƣu tiên hƣớng 

tới giải quyết các đầu tƣ trong dài hạn thay vì các giải pháp tình huống cho việc thiếu hụt 

năng lƣợng tại Việt Nam. Báo cáo chỉ ra rằng chấp nhận xảy ra sự thiếu hụt năng lƣợng hay 

giải quyết vấn đề bằng cách sử dụng nhiều hơn năng lƣợng hóa thạch đều là những rào cản 
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cho tăng trƣởng kinh tế. Mặc dù đáng lo ngại, vấn đề năng lƣợng đồng thời xảy ra ở nhiều 

nƣớc khu vực, ví dụ Indonesia và thậm chí các quốc gia Châu Âu. 

 Mặc dù vậy, sự khan hiếm và tăng giá luôn khuyến khích sự khám phá và cải tiến. Thực 

tế các nguồn năng lƣợng mới cùng công nghệ đã giúp giải quyết nhiều cuộc khủng đƣợc dự 

báo trong quá khứ. Bên cạnh đó một yếu tố cần đƣợc tính đến nữa là sự co giãn về của cầu 

năng lƣợng khi giá tăng lên có thể làm giảm cầu và tăng đầu tƣ vào các công nghệ tiết kiệm 

nhiên liệu. Tuy nhiên sẽ là không khôn ngoan nếu trở nên thỏa mãn và thiếu đi các kế hoạch 

dự trù cho việc thiếu hụt nguồn cung và sự chuyển dịch dài hạn sang các nguồn năng lƣợng 

thay thế. 

 Báo cáo đi đến kết luận rằng cần có các cải cách về mặt luật pháp để khuyến khích năng 

lƣợng tái tạo tại Việt Nam. Đồng thời cũng chỉ ra rằng chi phí điện năng sẽ tiếp tục tăng nếu 

Việt Nam hạn chế gia tăng việc xả các khi gây hiệu ứng nhà kính, đồng thời theo đó là các 

vấn đề về cán cân thanh toán. Tất nhiên sẽ có những bất lợi của việc tăng chi phí điện năng. 

 Việt Nam thực sự đang đứng trƣớc một ngã ba đƣờng: nên tự do hóa thị trƣờng hơn nữa 

và chấp nhận giá điện tăng lên để phản ánh chi phí sản suất, hay vẫn có thể lập kế hoạch và 

đảm bảo đầu tƣ cần thiết vào năng lƣợng tái tạo. Chỉ ra chiến lƣợc nào tạo ra ít ràng buộc nhất 

cho tăng trƣởng kinh tế thật sự là một vấn đề mang tính học thuật, phụ thuộc vào những hạn 

chế của mô hình cũng nhƣ những chi phí đƣợc đƣa vào trong khi phân tích. Điều quan trọng 

là việc lập dự trù cho sự thiếu hụt năng lƣợng và gắn nó với các chiến lƣợc dài hạn về năng 

lƣợng. 

 

VIỄN CẢNH KINH TẾ NĂM 2014 VÀ KHUYẾN NGHỊ CHÍNH SÁCH 

Bên cạnh những chính sách trong trung hạn mang tính tổng hợp các quan điểm chính sách 

đƣợc đề xuất trong các chƣơng chuyên đề của Báo cáo, Chƣơng 7 cung cấp hai kịch bản dự 

báo về viễn cảnh kinh tế vĩ mô của Việt Nam trong năm 2014 và một số thảo luận chi tiết về 

các chính sách ngắn hạn đang đƣợc áp dụng hiện nay. Cũng tƣơng tự nhƣ năm 2013, năm 

2014 tiếp tục có thêm dự địa chính sách nhờ lạm phát tƣơng đối thấp, nhƣng các vấn đề của 

nền kinh tế thực vẫn là điều đáng lo ngại nhất. Doanh nghiệp tiếp tục suy yếu, các giải pháp 

chính sách không đủ mạnh và môi trƣờng truyền dẫn chính sách kém hiệu quả, làm biến dạng 

mục tiêu mong muốn, đều là những nhân tố cản trở sự phục hồi kinh tế. Đặc biệt trong năm 

2014 xuất hiện mâu thuẫn giữa Việt Nam và Trung Quốc trên biển Đông, đe dọa quan hệ hợp 

tác kinh tế giữa hai nƣớc. Việt Nam phụ thuộc nhiều vào nền kinh tế Trung Quốc với tƣ cách 

nƣớc nhập khẩu ròng về nguyên vật liệu, thiết bị xây dƣng, máy móc và dịch vụ xây dựng 
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nhiều công trình năng lƣợng và hạ tầng, đồng thời là nhà xuất khẩu ròng nhiều mặt hàng nông 

nghiệp quan trọng nhƣ cao su, gạo, hoa quả… nên quan hệ xấu đi giữa hai nƣớc sẽ ảnh hƣởng 

tiêu cực đến nền kinh tế Việt Nam. 

Hai kịch bản dự báo đƣợc xây dựng cho thấy tăng trƣởng của năm 2014 có nhiều khả năng sụt 

giảm so với năm 2013 thì chịu ảnh hƣởng trong mối quan hệ kinh tế-chính trị với Trung 

Quốc. Kịch bản thấp dự báo mức tăng trƣởng GDP đạt khoảng 4,15%, trong khi kịch bản cao 

hơn cũng chỉ đạt mức là 4,88% (theo giá cố định năm 2010). Lạm phát của cả năm 2014 đƣợc 

dự báo tiếp tục hạ thấp hơn so với năm trƣớc, tƣơng đối ổn định, trong vùng dự kiến từ 4,76% 

đến 5,51%. 

Một loạt vấn đề ngắn và trung hạn đƣợc đặt ra cho Việt Nam, bao gồm lựa chọn ƣu tiên giữa 

chính sách giữa phục hồi tăng trƣởng, hồi sinh doanh nghiệp và chính sách tiền tệ thích hợp, 

kiểm soát ổn định vĩ mô. Trong đó ổn định vĩ mô vẫn là tiền đề vững chắc cho các chính sách 

căn bản khác. 

Do kỳ vọng lạm phát có thể thấp dƣới 6%, cùng với sự dƣ thừa thanh khoản trong ngân hàng, 

nên sức ép hạ lãi suất huy động vẫn còn mạnh, nhƣng cần chú ý để không gây xáo trộn trên 

thị trƣờng vốn nếu lãi suất huy động thực tiến sang trạng thái âm. 

Đối với thị trƣờng bất động sản, không nên kéo dài thời gian điều chỉnh bằng những gói hỗ 

trợ hoặc các giải pháp trên giấy, tạo kỳ vọng sai lạc về thị trƣờng này. Cách tốt nhất là để thị 

trƣờng tiếp tục tự điều chỉnh (xuống giá). 

Định hƣớng của chính sách tỷ giá, không chỉ là điều chỉnh ngắn hạn trong nửa cuối năm (tăng 

khoảng 2-3%) mà là một tầm nhìn ổn định trong tƣơng lai nhằm tác động tích cực đến sản 

xuất trong nƣớc. Sau giai đoạn căng thẳng trên biển với Trung Quốc, nên có sự điều chỉnh tỷ 

giá vì điều kiện vĩ mô thuận lợi nhƣ hiện nay không có nhiều. 

Trên phƣơng diện giải quyết nợ xấu, cần tiến thêm một bƣớc cụ thể là tạo dựng thị trƣờng 

mua bán nợ và cơ chế khơi thông nguồn lực mua nợ từ nhà đầu tƣ trong nƣớc và quốc tế; 

Về cải cách doanh nghiệp nhà nƣớc, cần duy trì tiến trình cổ phần hóa DNNN nhƣ Thông 

điệp đầu năm của Thủ tƣớng để vừa cải thiện ngân sách, vừa thực hiện tái cơ cấu nền kinh tế; 

Bên cạnh những thuận lợi từ xuất khẩu, giới hoạch định chính sách cần xác định những nguy 

cơ về quỹ đạo phát triển khi Việt Nam hội nhập sâu hơn vào các liên kết quốc tế có mức độ tƣ 

do cao (ACFTA, TPP, các FTAs khác). Troing đó, cải cách thể chế và nâng cao chất lƣợng 

môi trƣờng kinh doanh là chìa khóa để hội nhập thành công.  
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Trƣớc sự bành trƣớng rất nhanh của chi thƣờng xuyên trong tổng chi ngân sách, Việt Nam 

cần có một lộ trình tinh giản biên chế cả ở cấp trung ƣơng và địa phƣơng nhằm kiểm soát quy 

mô của khoản chi này; 

Trong giai đoạn đứng trƣớc thử thách khó khăn với Trung Quốc, Việt Nam càng cần thực 

hiện quyết tâm thay đổi mô hình kinh tế, con đƣờng phát triển và thay đổi tƣ duy điều hành 

nền kinh tế. Giai đoạn kinh tế suy giảm vừa qua cho thấy nhiều bài học lớn, cùng với những 

tranh chấp với Trung Quốc hiện nay, nhu cầu cải cách, giảm phụ thuộc càng rõ ràng hơn. 

Song song với quá trình này, cần xác định các đối tác kinh tế và chiến lƣợc nhƣ Nhật Bản, 

Hàn Quốc, Úc, Ấn Độ và ASEAN để xây dựng cơ sở hợp tác dài hạn, giảm phụ thuộc vào 

Trung Quốc. 

Cần thúc đẩy tăng năng suất của nền kinh tế trong trung và dài hạn thông qua quyết tâm cải 

cách thể chế theo hƣớng thị trƣờng để tạo động lực phân bổ nguồn lực hữu hiệu hơn; Chủ 

động định hƣớng thị trƣờng lao động tái cơ cấu theo hƣớng nâng cao chất lƣợng, khuyến 

khích lao động kỹ năng cao. 

Chúng ta cũng cần chú trọng phân bổ nguồn lực, tạo dựng cơ chế khơi thông đầu tƣ sản xuất 

trong lĩnh vực nông nghiệp. Đặc biệt với kinh tế biển, cần hỗ trợ trực tiếp (sửa chữa, nguyên 

liệu) để ngƣời dân bám biển. Bổ sung các tàu lớn của quốc gia để hỗ trợ về hậu cần cho các 

đội tàu cá.  
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Báo cáo Thường niên Kinh tế Việt Nam 2014
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Hà Nội, 29/5/2014

1

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014
2



2

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Bối cảnh của Báo cáo 2014

 Năm 2013 trôi qua cho thấy một số cải cách
mới bắt đầu được thực hiện, sau nhiều năm do
dự, trì hoãn trong điều kiện tăng trưởng kinh tế
suy giảm, bất ổn vĩ mô tăng cao và hiệu quả nền
kinh tế đi xuống.

 Thông điệp đầu năm của Thủ tướng thể hiện
mong muốn và quyết tâm của Chính phủ, nhưng
việc thực thi vẫn là một câu hỏi lớn.

 Sự xâm phạm chủ quyền quốc gia trên biển
Đông của Trung Quốc khiến Việt Nam phải đặt
lại vấn đề về mô hình phát triển và chiến lược
hợp tác trong khu vực và quốc tế.

Những khó khăn liên tiếp trong môi trường
quốc tế và nội bộ nền kinh tế, đặt ra câu hỏi về
sức chịu đựng của nền kinh tế, từ đó cần xác
định những ràng buộc đối với tăng trưởng nhằm
cải cách đúng hướng hơn.

3

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Cấu trúc và nội dung chính

Chương 1: Tổng quan Kinh tế Thế giới năm 2013

Chương 2: Tổng quan Kinh tế Việt Nam năm 2013

Chương 3: Xác định các ràng buộc từ phương pháp chẩn đoán tăng
trưởng cho Việt Nam

Chương 4: Đánh giá hệ thống ngân hàng thương mại Việt Nam bằng bộ
chỉ số lành mạnh tài chính (FSIs)

Chương 5: Hành trình hội nhập kinh tế quốc tế: Đằng sau sự kỳ vọng của
Việt Nam

Chương 6: Lựa chọn chính sách năng lượng của Việt Nam

Chương 7: Viễn cảnh kinh tế Việt Nam 2014 và khuyến nghị chính sách

Phụ lục 1: Thống kê kinh tế Việt Nam

Phụ lục 2: Chính sách kinh tế 2013
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Chương 1: 
Tổng quan kinh tế thế giới

2013

TS. Lê Kim Sa

TS. Nguyễn Cẩm Nhung

7

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Nội dung chính

 Tăng trưởng toàn cầu trên quỹ đạo thấp

 Thất nghiệp toàn cầu vẫn ở mức cao

 Thương mại tiếp tục trì trệ

 Hiệp định thương mại chỉ đạt được một số ít thỏa thuận

 Dòng vốn toàn cầu tăng nhẹ

 Giá đầu vào ổn định

 Quan điểm nới lỏng tiền tệ và chính sách tài khóa linh
hoạt tại một số nền kinh tế chủ chốt

 Triển vọng năm 2014 và xa hơn

 Hàm ý cho Việt Nam
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Tăng trưởng toàn cầu trên quỹ đạo thấp

- Tăng trưởng toàn cầu tiếp tục ở mức thấp, thậm chí thấp hơn hơn
so với năm 2011 và 2012. Các dự báo cũng đã điều chỉnh giảm
(IMF, 2014) và (WB, 2014).

- “Thiếu động lực” từ các nền kinh tế chủ chốt và tỷ lệ tăng trưởng ở
mỗi quốc gia và khu vực có sự trái chiều nhất định.

% GDP

IMF WB

2011 2012 2013 2011 2012 2013
Thế giới 3,9 3,2 3,0 3,0 2,5 2,4

Các nền kinh tế phát triển 1,7 1,4 1,3 1,8 1,5 1,3
Mỹ 1,8 2,8 1,9 1,8 2,8 1,8
Nhật -0,6 1,4 1,5 -0,6 2,0 1,7
Châu Âu 1,7 -0,7 -0,5 1,6 -0,6 -0,4

Đức 3,4 0,9 0,5 3,3 0,7 -
Pháp 2,0 0,0 0,3 2,0 0,0 -
Tây Ban Nha 0,1 -1,6 -1,2 0,1 -1,6 -
Ý 0,4 -2,4 -1,9 0,5 -2,0 -

Các nền kinh tế đang phát triển 6,2 5,0 4,7 6,1 4,8 4,8
Trung Quốc 9,3 7,7 7,7 9,3 7,7 7,7
Ấn Độ 6,3 4,7 4,4 6,2 5,0 4,8
ASEAN-5 4,5 6,2 5,2 - - -
Nga 4,3 3,4 1,3 4,3 3,4 -
Brazil 2,7 1,0 2,3 2,7 0,9 2,2

Nguồn: IMF(2013, 2014), WB (2014).
Chú ý: ASEAN-5 gồm Indonesia, Malaysia, Phillipinese, Thailand, Vietnam
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Tăng trưởng toàn cầu trên quỹ đạo thấp

 EU: chính sách tài khóa “thắt lưng buộc bụng” tiếp tục được
thực hiện sang năm thứ ba dẫn đến hệ lụy như kỳ vọng là làm
cho suy giảm tăng trưởng kinh tế. Không suy giảm mạnh như
năm 2012, nhưng tăng trưởng GDP vẫn ở mức âm (-0,5%).

 Mỹ: chương trình “vách đá tài chính” có hiệu lực từ ngày
1/1/2013 đã trợ giúp cho thâm hụt ngân sách của Mỹ được cải
thiện hơn. Tuy nhiên, GDP chỉ đạt mức tăng trưởng 1,9%.

 Nhật Bản: năm đầu tiên của các chính sách “Abenomics”
được thực hiện và đã có những tác động nhất định. Sự giảm
giá mạnh của đồng Yên đã hỗ trợ cho xuất khẩu tăng đáng kể.
Mặc dù vậy, tăng trưởng kinh tế năm 2013 đạt 1,5%, chỉ nhích
hơn 0,1% so với năm 2012.

10
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Tăng trưởng toàn cầu trên quỹ đạo thấp

 Trung Quốc: tăng trưởng kinh tế đạt mức 7,7%, phù hợp với
những nhận định trước đó rằng nền kinh tế nước này đang
chuyển sang một mô hình phát triển mới với tốc độ tăng
trưởng ở mức thấp hơn.

 ASEAN: tăng trưởng kinh tế của ASEAN đạt 5,1%, thấp hơn
so với năm 2012. Thái Lan là nước có tốc độ tăng trưởng
kinh tế thấp nhất, chỉ đạt mức 2,8%. Cuộc khủng hoảng chính
trị tại Thái Lan đã gây ảnh hưởng tiêu cực lớn đối với nhu cầu
nội địa và làm chỉ số niềm tin của người tiêu dùng sụt giảm.
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Thất nghiệp toàn cầu vẫn ở mức cao

 Tăng trưởng toàn cầu vẫn ở mức thấp, tổng cầu chưa đủ mạnh tiếp
tục tạo ra thất nghiệp: tổng số 202 triệu người thất nghiệp, tăng 5
triệu người so với năm 2012 (ILO, 2014).

 Thất nghiệp của thanh niên tiếp tục tạo ra áp lực về nhân lực trong
trung hạn ở các nền kinh tế phát triển.

 Dự báo thất nghiệp toàn cầu sẽ còn tăng lên bởi tính bất định của
nền kinh tế thế giới và khủng hoảng chính trị tại Ukraine.

Tình hình thị trường lao động thế giới (2010-2013)
2010 2011 2012 2013 2014*

Tỷ lệ tham gia lực lượng lao động (%) 63,4 63,4 63,4 63,5 -

Tăng trưởng việc làm (%) 1,2 1,4 1,4 1,3 -

Tỷ lệ thất nghiệp (%)

Thất nghiệp toàn cầu 6,1 6,0 6,0 6,0 6,1

Tỷ lệ thất nghiệp của thanh niên 12,9 12,7 12,9 13,1 13,2

Số lượng thất nghiệp (triệu người)

Tổng thất nghiệp toàn cầu 195,2 193,9 196,9 201,8 206,7

Tổng thất nghiệp của thanh niên 74,9 73,5 73,8 74,5 74,5

Nguồn: ILO (2014)
12
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 Tỷ lệ thất nghiệp của EU đứng ở
mức cao nhất trong lịch sử là
12%.

 Tỷ lệ thất nghiệp ở Mỹ trong
tháng 12/2013 đã giảm xuống
6,7% mức thấp nhất trong vòng
5 năm qua, đưa tỷ lệ thất nghiệp
cả năm 2013 về mức 7,5%.

 Năm 2013, khu vực kinh tế phi
nông nghiệp chỉ tạo ra 74.000
việc làm - mức thấp nhất kể từ
tháng 1/2011 và thấp hơn nhiều
so với mức hơn 200.000 việc
làm mà nền kinh tế Mỹ tạo ra mỗi
tháng trong thời gian gần đây

Tỷ lệ thất nghiệp ở một số nước và
khu vực thuộc OECD (2010-2013) (%)

2010 2011 2012 2013 2014*

OECD 8,3 8 8 7,8 7,5

Mỹ 9,6 8,9 8,1 7,5 6,9

Khu vực đồng
tiền chung Euro

10 10,1 11,3 12 12,1

Nhật Bản 5 4,6 4,3 4 3,9

Nguồn: OECD (2014)

Thất nghiệp toàn cầu vẫn ở mức cao
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Thương mại tiếp tục trì trệ

 Từ mức tăng trưởng 2,8% trong năm 2012 thấp hơn một nửa so với
năm 2011 và thấp hơn một phần tư so với năm 2010, tăng trưởng
thương mại thế giới vẫn giữ ở mức thấp 3% trong năm 2013.

 Thương mại tiếp tục trì trệ do: (i) Tổng cầu từ các nền kinh tế chủ chốt
vẫn còn yếu, và (ii) Giá cả hàng hóa tiếp tục đà suy giảm, hệ quả của
“thương mại giá rẻ” từ Trung Quốc.

Tăng trưởng thương mại hàng hóa và dịch vụ thế giới, 2010-2013 (%)
2010 2011 2012 2013 2014*

Khối lượng thương mại hàng hóa và dịch vụ thế giới 12,8 6,2 2,8 3 4,3

Xuất khẩu

Các nước phát triển 12,4 5,7 2,1 2,3 4,2

Các nước đang phát triển 14,0 6,8 4,2 4,4 5

Nhập khẩu

Các nước phát triển 13,5 5,2 1,5 1,2 3,2

Các nước đang phát triển 14,9 10 5,4 5,3 5,2

Nguồn: IMF (2014)
14
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Thương mại tiếp tục trì trệ

 Có sự thu hẹp mức thâm hụt
tại các nước có thâm hụt lớn
như Mỹ và giảm thặng dư ở
những nước có thặng dư lớn
như Trung Quốc, Nhật Bản
và các nước xuất khẩu dầu
mỏ.

 Xu hướng chuyển dịch tiêu
dùng sang nhóm hàng cao
cấp ở Trung Quốc làm cho
kim ngạch nhập khẩu có thể
tăng nhưng thặng dư
thương mại có thể sẽ giảm
xuống.

Cán cân thanh toán vãng lai, 2010-2013
2010 2011 2012 2013 2014*

% GDP

Thế giới 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6

Mỹ -3 -2,9 -2,7 -2,3 -2,2

Nhật 3,7 2 1 0,7 1,2

EU 0,6 0,8 2 2,9 2,9

Trung Quốc 4,0 1,9 2,3 2,1 2,2

Các nước xuất khẩu dầu
mỏ

7,1 11,5 10,4 7,4 6,7

Tỉ USD

Thế giới 305 371 342 403 487

Mỹ -450 -458 -440 -379 -391

Nhật 204 119 60 34 57

EU 73 109 246 366 392

Trung Quốc 130 136 193 208 152

Các nước xuất khẩu dầu 
mỏ

319 636 608 445 414

Nguồn: IMF (2014)
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Hiệp định thương mại chỉ đạt được
một số ít thỏa thuận

 Thành công của Hội nghị Bộ Trưởng WTO lần thứ 9 được tổ chức
tại Bali, Indonesia vào tháng 12/2013 đã tạo thêm niềm tin đối với
WTO song kết quả đạt được vẫn chỉ giới hạn trong lĩnh vực nông
nghiệp và thuận lợi hóa thương mại, còn quá nhiều vấn đề chưa
được giải quyết để có thể kết thúc Vòng đàm phán Doha.

 Không còn sự bùng nổ về FTA song phương hay tiểu vùng mà tập
trung vào đàm phán 2 hiệp định thương mại khu vực có tính bao
trùm:

+ TTIP - hiệp định thương mại song phương lớn nhất từ trước đến
nay được đàm phán giữa EU và Mỹ; và:

+ TPP - hiệp định thương mại tự do thế hệ thứ 3, được kì vọng trở
thành phiên bản thay thế cho vòng đàm phán Doha, vốn chỉ tập
trung vào các vấn đề bảo hộ tại đường biên giới.

16



9

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Dòng vốn toàn cầu tăng nhẹ

 FDI toàn cầu (2013) đã tăng 11% so với (2012), đạt 1,46 nghìn tỷ USD, và
gần đạt bằng mức tăng trưởng trung bình FDI của 2005-2007.

 FDI vào các nền kinh tế phát triển tăng 12%, đạt 576 tỷ USD. FDI vào các
nước đang PT đạt đỉnh mới 759 tỷ USD, chiếm 52% tổng FDI toàn cầu. FDI
vào các nền kinh tế chuyển đổi tăng 45% đạt 126 tỷ USD.

Dòng vốn FDI toàn cầu hàng năm, 2007-2013

Nguồn: UNCTAD, 2014

FDI theo nhóm nước kinh tế, 2011-2013

Nguồn: UNCTAD, 2014
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Dòng vốn toàn cầu tăng nhẹ

 FDI vào Mỹ vẫn đứng đầu thế giới
dù có sụt giảm so với 2012. FDI vào
Trung Quốc đã tăng trở lại.

 Dòng vốn đầu tư cổ phần vào Ấn Độ
và Hàn Quốc, và dòng tín dụng phi
ngân hàng vào Indonesia đã giảm
đáng kể.

 Hoạt động M&A xuyên quốc gia tăng
5% trong khi đầu tư mới (GI) vẫn
duy trì ở mức năm 2012.

 Số thương vụ M&A của các nền kinh
tế đang phát triển đã đạt mức trước
khủng hoảng và các thương vụ M&A
ở các nước này chủ yếu được bán
cho các TNCs của các nền kinh tế
đang phát triển khác.

20 nước nhận FDI lớn nhất năm 2013, nghìn tỷ USD

Nguồn: UNCTAD, 2014.
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Giá dầu ổn định

 Do nhu cầu về dầu của thế giới yếu hơn cùng với tốc độ tăng trưởng kinh tế
chậm của kinh tế thế giới nói chung đã làm cho giá dầu giảm nhẹ trong nửa
đầu năm 2013. Tuy nhiên, bước sang quý III/2013, căng thẳng về địa chính
trị đã tác động làm giá dầu tăng nhẹ trở lại khi có quan ngại về cung dầu có
thể sẽ bị thắt chặt.

Biến động giá dầu Brent giao ngay thế giới, tháng 1/2000 – 2/2014

Nguồn: IEA
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Giá lương thực

 Giá lương thực toàn cầu
giảm 1,6% trong năm 2013,
nhưng vẫn đứng ở mức
bình quân 209,9 điểm, mức
cao thứ ba trong lịch sử.

 Giá ngũ cốc (trừ gạo), hạt
có dầu và đường giảm do
nguồn cung dồi dào, nhưng
giá sản phẩm sữa và thịt lại
tăng lên.

Chỉ số giá lương thực của FAO

Nguồn: FAO 2014
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Quan điểm nới lỏng tiền tệ

 Mỹ đã duy trì gói QE3 đến cuối năm, cắt giảm lần 1 vào tháng 12/2013 từ 85
tỷ USD/tháng xuống 75 tỷ USD/tháng khi đã có tín hiệu lạc quan hơn từ thị
trường lao động.

 ECB: cắt giảm lãi suất cơ bản từ 0,75% xuống 0,5% (5/2013) và xuống
0,25% (11/2013). Lãi suất tiền gửi tại ECB bằng 0% nhằm khuyến khích
hoạt động cho vay đầu tư và tiêu dùng.

 BOJ: tăng cung tiền cho nền kinh tế thêm 60.000-70.000 tỷ Yên/năm (tương
đương 683 tỷ USD/năm). Chính sách nới lỏng tiền tệ ở Nhật được cho là có
tác động tích cực đáng kể, cải thiện việc làm, thu nhập và kích thích tiêu
dùng nên giá cả tiêu dùng tăng lên (IMF, 2014).

 Trung Quốc: áp dụng chính sách tiền tệ thận trọng. Trong tháng 2/2013,
Ngân hàng Trung ương Trung Quốc đã bơm gần 2,8 tỉ USD vào hệ thống tài
chính để hỗ trợ các ngân hàng trong nước trước nguy cơ thiếu vốn, những
lĩnh vực thực sự có nhu cầu. Chương trình thí điểm chứng khoán khóa tài
sản tín dụng đã tiếp tục được mở rộng.
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Chính sách tài khóa linh hoạt

 Thâm hụt ngân sách toàn
cầu đã giảm từ 4,4%
(2012) còn 3,8% (2013)
trong GDP toàn cầu, nhưng
thâm hụt ngân sách vẫn
cao và kéo dài ở hầu hết
các nền kinh tế lớn.

 Nhật Bản: thâm hụt ngân
sách đã liên tục giảm từ
2009 nhưng vẫn ở mức
cao tới 8,4% GDP trong
năm 2013 và là cao nhất
giữa các nước phát triển.

 Mỹ: thậm hụt ngân sách
7,3% GDP trong năm 2013
đã đẩy nước này lên đứng
vị trí thứ 2 giữa các nền
kinh tế phát triển.

Thâm hụt ngân sách tại một số nền kinh tế giai đoạn

2008–2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Thâm hụt ngân sách
(% GDP)

Thế giới -2,5 -7,8 -6,3 -4,8 -4,4 -3,8

Châu Âu -2,1 -6,4 -6,2 -4,2 -3,7 -3,0

Pháp -3,3 -7,6 -7,1 -5,3 -4,8 -4,2

Tây Ban Nha –4,5 –11,1 –9,6 –9,6 –10,6 –7,2

Đức -0,1 -3,1 -4,2 -0,8 -0,1 0,0

Ý –2,7 –5,4 –4,4 –3,7 –2,9 –3,0

Hy Lạp -9,9 -15,6 -10,8 -9,6 -6,3 -2,6

Anh -5,0 -11,3 -10,0 -7,8 -8,0 -5,8

Nhật Bản -4,1 -10,4 -9,3 -9,8 -8,7 -8,4

Mỹ -7,8 -14,7 -12,5 -11,0 -9,7 -7,3

Trung Quốc -0,7 -3,1 -1,5 -1,3 -2,2 -1,9

Ấn Độ -10,0 -9,8 -8,4 -8,0 -7,4 -7,3

Nguồn: IMF (4/2014)
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Chính sách tài khóa linh hoạt

 Nhật Bản: nhằm ổn định tài
khóa và giảm nợ chính phủ,
Nhật Bản đã cắt giảm chi tiêu
tới 83 tỷ USD, tương đương
hơn 4% mức chi tiêu hàng
năm của Nhật.

 Mỹ: cắt giảm 85 tỷ USD ngân
sách tài khóa năm 2013, dừng
các biện pháp miễn giảm thuế.

 Trung Quốc: cắt giảm thuế và
tăng chi tiêu công nên thâm
hụt ngân sách trong năm 2013
là 1,35 nghìn tỷ NDT. Số liệu
trong bảng mới là chỉ số nợ
trung ương của Trung Quốc
mà chưa tính cả nợ công của
các địa phương.

Tình trạng nợ chính phủ tại một số nền kinh tế, 
2008–2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Nợ chính phủ (% 
GDP)

Thế giới 64,9 74,9 78,6 79,0 80,6 78,6

Châu Âu 70,3 80,1 85,7 88,1 92,8 95,2

Pháp 68,2 79,2 82,4 85,8 90,2 93,9

Tây Ban Nha 40,2 54,0 61,7 70,5 85,9 93,9

Đức 66,8 74,5 82,5 80,0 81,0 78,1

Ý 106,1 116,4 119,3 120,7 127,0 132,5

Hy Lạp 112,9 129,7 148,3 170,3 157,2 173,8

Anh 51,9 67,1 78,5 84,3 88,6 90,1

Nhật Bản 191,8 210,2 216 229,8 237,3 243,2

Mỹ 72,8 86,1 94,8 99,0 102,4 104,5

Trung Quốc 17,0 17,7 33,5 28,7 26,1 22,4

Ấn Độ 74,5 72,5 67,5 66,8 66,6 66,7

Nguồn: Public Expenditure Reform, Fiscal Monitor, IMF 
(4/2014)
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Chính sách tài khóa linh hoạt

 EU: một số quốc gia thay vì cắt giảm ngân sách hoặc tăng thuế, đã
bắt đầu hướng đến mục tiêu tăng trưởng kinh tế, giải quyết việc làm.

- Pháp: dần chấm dứt chính sách tài khóa thắt chặt hà khắc hướng
tới thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và tạo thêm nhiều việc làm.

- Ý: thông qua một gói các biện pháp kích thích kinh tế trị giá khoảng
3 tỷ Euro dưới hình thức tài trợ cho các dự án công trình công cộng
(6/2013). Giảm chi phí điện năng cho các hộ gia đình với tổng giá trị
lên tới 550 triệu EUR.

- Tây Ban Nha: công bố gói ngân sách trị giá 3,5 tỷ EUR (tương
đương 4,6 tỷ USD) tới năm 2016 với 100 biện pháp nhằm tạo việc
làm cho thanh niên, và đã từng bước cụ thể hóa kế hoạch trên thông
qua chương trình cải cách mới trong vòng 3 năm tới với tập trung
chủ yếu vào các vấn đề lương hưu, việc làm và khu vực ngân hàng.
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Triển vọng 2014 và xa hơn

 Nền kinh tế thế giới năm 2014 hàm chứa nhiều yếu tố bất định vì
ngay từ những tháng đầu năm đã bị bao trùm bởi bối cảnh chính trị
quốc tế nặng nề như khủng hoảng tại Ukraine, những bước cải cách
của chính phủ Trung Quốc và chuyến thăm 4 nước châu Á của Tổng
thống Mỹ Barack Obama. Những tranh chấp của các cường quốc
chắc chắn sẽ ảnh hưởng tới các quốc gia đang phát triển ở châu Á.

 Bức tranh chính sách tiền tệ toàn cầu năm 2014 sẽ có “nhiều gam
mầu hơn”. Mỹ có thể sẽ kết thúc gói QE3 suôn sẻ song có thể gây ra
những hệ lụy tiêu cực, làm xáo trộn trên thị trường tài chính thế giới.
Ngân hàng trung ương của New Zealand và Ấn Độ đã tăng lãi suất
cơ bản, nhưng ECB và BOJ sẽ tiếp tục các giải pháp điều hành nới
lỏng để đẩy lùi căn bệnh giảm phát.

25

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Triển vọng 2014 và xa hơn

 Thương mại thế giới   sẽ được cải thiện do nhu cầu ở châu Âu sẽ tăng
lên mặc dù ở mức khiêm tốn, thương mại ở khu vực Đông Á sẽ năng
động trở lại. Các đàm phán TTIP và TPP được kỳ vọng là sẽ kết thúc
vào năm 2014, tạo động lực cho thương mại thế giới. Dự báo tăng
trưởng về kim ngạch xuất khẩu trên thế giới là 4,6 % trong năm 2014 và
5,1 % trong năm 2015 (IMF, 2014 và WB, 2014).

 Giá cả hàng hóa sẽ có xu hướng biến động khác nhau. Giá lương thực
sẽ giảm dần, do thu hoạch của cây trồng chính sẽ tốt hơn. Nhu cầu
giảm, nguồn cung cấp phong phú sẽ góp phần giảm giá kim loại cơ bản.
Giá dầu sẽ chịu nhiều áp lực do các vấn đề địa chính trị khác nhau.

 FDI toàn cầu được dự báo tiếp tục tăng nhẹ trong năm 2014, có thể
tăng lên mức 1.600 tỉ USD, từ mức 1.461 tỉ USD năm 2013. Luồng vốn
gián tiếp nước ngoài ròng chảy vào các nước đang phát triển dự báo sẽ
tăng mạnh trở lại, lên mức 87,8 tỉ USD, tăng 22% so với năm 2013
(UNCTAD, 2014).
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Triển vọng 2014 và xa hơn

 Với các dấu hiệu tích cực hơn trong thương mại quốc tế và dòng vốn toàn
cầu đã dự báo về khả năng tăng trưởng nhẹ của nền kinh tế toàn cầu trong
năm 2014.

 Với giả định rằng, cuộc khủng hoảng Ukraine không diễn biến quá phức tạp,
thì nền kinh tế toàn cầu trong năm nay sẽ được dự báo đạt mức tăng trưởng
là khoảng 3,6% theo dự báo của IMF (2014) và 3,2% của WB (2014).

Dự báo tăng trưởng kinh tế toàn cầu 2014
% GDP IMF WB UN ADB HSBC

Thế giới 3,6 3,2 3,0 - 2,6

Các nền kinh tế phát triển 2,2 2,2 1,9 - 1,8

Mỹ 2,8 2,8 2,5 2,8 2,5

Nhật 1,4 1,4 1,5 1,3 1,3

Châu Âu 1,2 1,1 1,4 1,0 0,8

Các nền kinh tế đang phát triển 4,9 5,3 5,1 - 4,9

Trung Quốc 7,5 7,7 7,5 7,5 7,4

Ấn Độ 5,4 6,2 5,3 5,5 5,0

ASEAN-5 4,9 - - - -

Nga 1,3 - 2,9 - 2,0

Brazil 1,8 2,4 3,0 - 2,2

Nguồn: IMF (4/2014), WB (1/2014), UN (2014), ADB (4/2014), HSBC (2014).
27

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Hàm ý cho Việt Nam

 Việc Mỹ có thể dừng gói QE3 và điều hành chính sách tiền tệ bằng
công cụ lãi suất sẽ gây ra áp lực nhất định lên tỷ giá hối đoái đối với
nhiều quốc gia, trong đó có Việt Nam.

 Trung Quốc đã nới biên độ tỷ giá từ mức 1% lên 2% từ đầu năm
2014. Đồng NDT có khả năng sẽ tiếp tục giảm giá trong thời gian tới
để tạo điều kiện thúc đẩy xuất khẩu của Trung Quốc, đặc biệt là các
nước láng giềng. Điều này sẽ mang lại nhiều áp lực cho nền kinh tế
Việt Nam. Một mặt, hàng hóa Việt Nam sẽ phải cạnh tranh với các
sản phẩm cùng loại của Trung Quốc trên các thị trường lớn như Mỹ,
EU. Mặt khác, hàng tiêu dùng giá rẻ của Trung Quốc sẽ có thêm cơ
hội tràn vào thị trường Việt Nam.
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Hàm ý cho Việt Nam

 Rủi ro truyền dẫn của chính sách tài khóa có thể làm nhu cầu hàng
hóa nhập khẩu tại các nước phát triển như Mỹ và châu Âu giảm nên
các doanh nghiệp xuất khẩu của Việt Nam cần có chiến lược phát
triển và mở rộng thị trường phù hợp.

 Nếu nhóm các nền kinh tế phát triển có tín hiệu lạc quan trong năm
2014, tỷ trọng M&A toàn cầu sẽ dần tăng trở lại và được thực hiện
bởi TNCs của cả nhóm các nền kinh tế phát triển và nền kinh tế mới
nổi. Để đón nhận được xu hướng này, môi trường đầu tư của Việt
Nam sẽ cần được cải thiện để trở nên cạnh tranh hơn, đặc biệt là
với các nước ASEAN.

29

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Chương 2:
Tổng quan kinh tế
Việt Nam 2013

TS. Nguyễn Đức Thành

Ngô Quốc Thái
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I. KHÁI QUÁT
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Tăng trưởng

 Mẫu hình suy giảm kép: suy giảm tăng trưởng 2008-09, hồi phục
2010, suy giảm trở lại 2011-12.

 Tăng trưởng không dễ dàng hồi phục vì kỳ vọng có tính ỳ cao, sức
khoẻ của nền kinh tế yếu hơn sau lần suy giảm thứ nhất.

 2013 và quý 1/2014: phục hồi mong manh, nếu có thì tương đối
yếu.

 Phân hoá: dịch vụ và công nghiệp 5,5-6,5%, nông nghiệp 2,7%.

 Công nghiệp: chế biến chế tạo 7,4% vs. khai khoáng -0,2%.

 Chu kỳ kinh tế: kinh tế VN có thể đang trở lại xu thế dài hạn, một
mini-boom.

 Các yếu tố thuận lợi có thể củng cố xu hướng đi lên trong 2014,
nhưng rủi ro vẫn còn và chưa được khống chế.
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Khuynh hướng tăng trưởng
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Chu kỳ kinh tế
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Lạm phát
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 Lạm phát bình quân năm thấp nhất trong 4 năm trở lại.

 Đà giảm của lạm phát bị ngắt quãng bởi sự tăng giá dịch vụ công
(y tế và giáo dục), chiếm một nửa mức tăng CPI cả năm.

 Hàng hoá thiết yếu như điện, nhiên liệu, thực phẩm đều tăng.

 Lạm phát lõi: diện mạo ảm đạm của tổng cầu, bị cuốn vào quỹ
đạo đi xuống trong cả năm 2013, rơi xuống 0% đúng vào Tết
2014.

 Lạm phát theo dGDP 4,76% - lạm phát thấp do kinh tế suy giảm,
CPI chỉ đo lường giỏ hàng người tiêu dùng, méo mó bởi tăng giá
dịch vụ công.

 Giảm áp lực lên ngân sách nhưng cơ chế gây méo mó giá vẫn
còn, tiềm ẩn rủi ro phải sửa chữa khuyết tật nảy sinh do kiểm
soát giá.

Lạm phát
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II. TỔNG CUNG

 Nông-lâm-ngư nghiệp

 Công nghiệp – Xây dựng

 Tiêu thụ và tồn kho

 Chỉ số Nhà quản trị Mua hàng PMI Việt Nam

 Dịch vụ
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Nông, lâm nghiệp và thuỷ sản

Nguồn: Tổng cục Thống kê
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 Động năng tăng trưởng nông nghiệp dần cạn kiệt, ngành đang
chứng kiến những điều chỉnh cơ cấu, cho dù còn nhiều hoài nghi về
tính bền vững.

 Ỷ lại vào điều kiện tự nhiên và hóa chất; sản xuất gạo có tính phụ
thuộc cao và dễ tổn thương.

 Sức ép cạnh tranh từ Thái Lan, Myanmar, một số nước tự chủ
nguồn lương thực, độc quyền nhà nước về xuất khẩu và chính
sách tạm trữ gạo thiếu hiệu quả.

 Kinh nghiệm cánh đồng mẫu lớn: nhiều tiềm năng, quá sớm để áp
dụng trên cả nước .

 Chăn nuôi nhỏ lẻ sẽ tiếp tục thu hẹp do thiếu hiệu quả và đang phải
đối mặt với sự cạnh tranh lớn dần từ các DN lớn.

 Tiềm năng phát triển bền vững của lâm nghiệp lớn.

Nông, lâm nghiệp và thuỷ sản
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Công nghiệp
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Tiêu thụ và tồn kho ngành chế biến
chế tạo

Nguồn: Tổng cục Thống kê
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 Toàn ngành chưa bứt phá nhiều khi so sánh với 2010-2012; tăng
khá nhờ sức bật của ngành chế biến chế tạo.

 IPI loại trừ mùa vụ: sản xuất liên tục mở rộng, nhưng chậm hơn
2011-12. Xu hướng đi lên kể từ quý III là tín hiệu tích cực, gia
cố nền tảng hồi phục .

 Tốc độ tăng tiêu thụ điện giảm dần có thể do: i) công nghiệp nặng
thoái trào và công nghiệp chế biến lắp ráp lên ngôi và ii) tốc độ đô
thị hoá giảm nhanh.

 DN có vốn ĐTNN tăng thuê lao động nhanh nhất, dù có thể chỉ là
mùa vụ/ngắn hạn.

 Áp lực giảm bớt từ hàng tồn kho và tốc độ tiêu thụ cải thiện mạnh.

 Phù hợp với diễn biến trong PMI: sản lượng và đơn hàng đi lên từ
quý III, nhưng về tổng thể vẫn yếu hơn năm 2012.

 Giá đầu vào liên tục tăng => khả năng chuyển giá tại DN FDI.

Công nghiệp
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PMI ngành sản xuất Việt Nam

Nguồn: HSBC – Markit

T4/2014: PMI tăng 8 tháng liên tiếp, nếu tiếp tục đến T7 thì có niềm tin
vững chắc hơn về khả năng phục hồi
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 Phân hoá mạnh do khó khăn kéo dài.

 Bất động sản cầm chừng.

 Vận tải kho bãi (+5,59%) và bán buôn bán lẻ (+6,52%)
do lưu lượng kinh tế chưa hồi phục mạnh.

 Đáng khích lệ: lưu trú, ăn uống (+9,91%) và thông tin
truyền thông (+8,82%).

 Bán lẻ ảm đạm khi thu nhập thực tế gần như không
tăng, (+5,6%).

Dịch vụ
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Doanh thu bán lẻ, tăng danh nghĩa

Nguồn: Tổng cục Thống kê
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 Giá đầu vào tăng đáng kể, chủ yếu ở nhóm tài nguyên,
như khai khoáng (+9,6%) và nước sạch (8,4%).

 Giá đầu ra của sản phẩm chế biến chế tạo tăng thấp
(3,4%) so với khai khoáng (6,7%), điện (9,2%), và nước
(7,2%).

 Thất nghiệp tăng trở lại (2,2%), 3,58% ở thành thị vs.
1,58% ở nông thôn.

 Khu vực chính thức cạnh tranh hơn, phi chính thức mở
rộng: từ 34,6% (2010) lên 35,8% (2011) và 36,6%
(2012), ước 2013: 33,4%, thành thị ~ 50%.

Thị trường nhân tố
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Thị trường nhân tố
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III. TỔNG CẦU

 Tiêu dùng cuối cùng

 Chi tiêu chính phủ

 Tổng đầu tư toàn xã hội

 Đầu tư nước ngoài

 Xuất khẩu ròng

 Xuất khẩu

 Nhập khẩu
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Tiêu dùng cuối cùng

 Sử dụng GDP cho tiêu dùng: Tiêu dùng cuối cùng tăng
chậm, tỷ trọng trong GDP giảm.

 Xu hướng ưu tiên tiết kiệm và cắt giảm chi tiêu.

 Nielsen: niềm tin tiêu dùng tăng lên 98 điểm cuối 2013
từ 87 điểm quý 3/2012 báo trước khuynh hướng tăng chi
tiêu trở lại.

 Tăng chi tiêu chưa rõ ràng dù lạm phát thấp đang hỗ trợ.
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Tăng trưởng bán lẻ
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 Chi thường xuyên 78%.

 Chi quốc phòng, an ninh tăng nhanh nhất (>13%), chi
đặc biệt, giáo dục đào tạo và sự nghiệp kinh tế.

 Do điều chỉnh lương tối thiểu hàng năm và gia tăng
nhân sự (viên chức tăng hơn 25%, công chức tăng
15%).

Chi tiêu chính phủ
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Đầu tư

 Hạ nhiệt: Đầu tư toàn xã hội
30,4% GDP.

 Kể từ 2009, tỷ trọng khu vực
nhà nước chiếm tỷ trọng gần
40%, FDI thu hẹp còn 22%.

 Theo giá so sánh thì vốn đầu
tư NN không tăng, tái cơ cấu
đầu tư công chỉ mang tính đối
phó với tình trạng thiếu khả
năng cân đối vốn, chưa có
thay đổi trong thể chế phân bổ
và quản lý.

Cơ cấu vốn đầu tư toàn xã hội theo
thành phần kinh tế
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Đầu tư trực tiếp nước ngoài

Đăng ký và giải ngân đầu tư trực tiếp
nước ngoài, tỷ USD và % GDP

Nguồn: Bộ Kế hoạch Đầu tư

 Niềm tin cao hơn: FDI đăng ký
tăng 40% so với 2012; 70% vào
lĩnh vực chế biến chế tạo.

 Giải ngân/GDP giảm còn 6,7%.

 Thuận lợi kinh doanh (xếp hạng
99) không cải thiện.

 Ưu đãi lớn về thuế và thủ tục đầu
tư riêng lẻ, môi trường vĩ mô ổn
định nhanh.

 Chỉ số cạnh tranh 70, tăng 5 bậc
nhờ ổn định vĩ mô.

 M&A: thâm nhập thị trường: tài
chính, tiêu dùng, xây dựng, vật
liệu.

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

0

10

20

30

40

50

60

70

80

Vốn đăng ký Vốn giải ngân

FDI giải ngân/GDP

54



28

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Xuất khẩu ròng

 Khởi sắc nhờ các DN có vốn ĐTNN, chiếm 61% xuất khẩu và 56%
nhập khẩu, tăng trưởng 25% so với 3,5% của DN trong nước.

 Tỷ trọng điện tử điện thoại từ 4,4% (2008) đã tăng lên 24% (2013),
vượt qua nông sản từ năm 2012.

 Xuất khẩu hàng chế tạo kéo theo gia tăng nhập khẩu các linh kiện,
chủ yếu từ Trung Quốc và Hàn Quốc.

 Khả năng cung cấp hạn chế, công nghệ không chuyển giao.

 Kim ngạch xuất khẩu than đá, dầu thô giảm mạnh; hàng nông sản
như cà phê, gạo và sắn đều mất giá và lượng.

 Nhập khẩu xăng dầu giảm 20% => nền kinh tế còn yếu.

 Cán cân thương mại cân bằng, DN trong nước nhập siêu 6,48 tỷ
USD (tính cả xăng dầu).
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Thương mại
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Xuất khẩu và nhập khẩu

Nguồn: Tổng cục Thống kê
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Cơ cấu xuất khẩu và nhập khẩu
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IV. CÁC CÂN ĐỐI VĨ MÔ

59

Cán cân thanh toán, tỷ USD Cán cân ngân sách
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Cán cân thanh toán

 Cán cân vãng lai: kiều hối ~10,65 tỷ USD, thương mại
hàng hoá cân bằng, ước thặng dư 5,2%-5,6% GDP.

 Vốn và tài chính: hỗ trợ bởi FDI nhưng dòng tiền gửi
chuyển ra ngoài lớn vào quý II.

 Dòng tiền nóng không thâm nhập thị trường tài chính
trong nước => không rơi vào vòng xoáy bất ổn tiền tệ.

 NHNN mua vào ngoại hối, cuối năm 2013: 30 tỷ USD ~
12 tuần nhập khẩu.
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Cán cân ngân sách

 Thâm hụt 190.200 tỷ đồng = 5,15% GDP.

 Thu giảm do DN khó khăn, phá sản => tăng cường thu
cuối năm (lợi nhuận để lại từ tập đoàn, tổng công ty nhà
nước, lãi dầu khí).

 Chi ngân sách không giảm tương ứng, gia tăng rủi ro lên
thị trường vốn và ảnh hưởng đến niềm tin.

 Nợ công: 56,2% GDP (2011: 54,9%, 2012: 55,7%) chưa
gồm các khoản nợ nước ngoài của DNNN.

 Nợ nước ngoài: giảm còn 39,5% GDP.

Nguồn: Bộ Tài chính 61
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Thị trường vốn

 Lãi suất tiếp tục giảm, nhưng tiền gửi vẫn tăng mạnh.

 Lo ngại lạm phát => lãi suất thực dương.

 Hệ thống dư thừa thanh khoản nhưng tín dụng tăng chậm vì nhu
cầu thấp (doanh nghiệp giải thể, bất động sản chưa tan băng).

 Giảm nợ: tỷ lệ tín dụng/tiền gửi giảm dần về 85%.

 NHTM mua trái phiếu và tín phiếu để giải phóng vốn, lãi suất đấu
thầu giảm nhẹ.

 Khối lượng trái phiếu phát hành lớn bù đắp thâm hụt ngân sách
(+13,6%).

 Nợ xấu không dưới 7,92% (nội bảng/chính thức: 4,73%, ngoại
bảng: 3,19%).

 NHNN: 9% vs. Moody’s: 15%.
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Lãi suất điều hành

Nguồn: NHNN
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Dư nợ trái phiếu

Nguồn: ADB Bonds Online
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Cung tiền (M2) và tín dụng

Nguồn: ADB, Ngân hàng Nhà nước
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Thị trường tiền tệ

 Thanh khoản dồi dào.

 Hạ lãi suất OMO còn 5,5%, quy định giao dịch chặt chẽ
hơn => liên ngân hàng đi vào trật tự.

 NHNN phát hành tín phiếu trở lại từ nửa sau 2013 để
điều tiết tiền đồng, giải toả áp lực lên tỷ giá kéo dài hơn
1 tháng.

 Kết hợp với bán ngoại tệ, hút VND qua OMO, làm việc
với 14 NHTM giao dịch ngoại tệ nhiều => can thiệp
mạnh tay để tiếp tục duy trì niềm tin vào tỷ giá.

 Nếu tỷ giá thực hữu hiệu giảm 2-3% vẫn còn mạnh
(REER), ảnh hưởng đến sản xuất và xuất khẩu.
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Lãi suất bình quân liên ngân hàng

Nguồn: NHNN
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Tỷ giá của NHTM

Nguồn: NHNN, VCB
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Tỷ giá danh nghĩa hữu hiệu (NEER) và
tỷ giá thực hữu hiệu (REER) 1995-2013

Nguồn: tính toán của nhóm nghiên cứu
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Thị trường tài sản

 Giá vàng giảm sâu (-24%).

 Chấm dứt hoạt động tín dụng sử dụng vàng.

 NHNN: đấu thầu 70 tấn.

 Hội đồng Vàng TG: nhu cầu đầu tư 80,3 tấn.

 Chỉ số chứng khoán tăng điểm mạnh, lạc quan với triển
vọng năm 2014 (tỷ lệ sở hữu của nhà đầu tư nước ngoài
tăng).

 NĐT nước ngoài mua ròng mạnh, triển vọng tích cực
vào nền kinh tế.

 Vốn hoá đạt 31% GDP.
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 Thị trường tự điều tiết cung-cầu qua cạnh tranh và giá
cả.

 Gói hỗ trợ 30.000 tỷ không có ảnh hưởng đáng kể, giải
ngân chậm: cuối năm đạt 5%.

 Tỷ lệ hấp thụ căn hộ tăng đáng kể, giao dịch sôi động
hơn

 Tiềm năng sáng sủa: 951 triệu USD vào 21 dự án FDI.

Thị trường tài sản
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Thị trường vàng

Nguồn: SJC
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Thị trường chứng khoán (HCM)

Nguồn: Công ty chứng khoán BIDV
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Chính sách kinh tế vĩ mô

 Không gian chính sách

 Chật chội: thâm hụt ngân sách không cho phép các biện pháp
hỗ trợ từ tài khoá; nhu cầu tín dụng yếu khiến giảm lãi suất
không có nhiều tác dụng kích thích.

 Chính sách

 Mục tiêu: hướng tới ổn định, chờ đợi tín hiệu phục hồi.

 Nền kinh tế tự thanh lọc và đào thải.

 Tái cơ cấu

 rõ ràng hơn 2012 nhưng vẫn chậm hơn kỳ vọng.
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Hiến pháp sửa đổi 2013

 Thiếu thay đổi quan trọng: “nền kinh tế thị trường định
hướng xã hội chủ nghĩa”, vai trò chủ đạo của kinh tế nhà
nước, và đất đai, tài nguyên thuộc sở hữu toàn dân.

 Duy trì thể chế kinh tế đang vận hành đầy trục trặc.

 Những cải cách cấp tiến đứng trước rủi ro bị trì hoãn,
gây bất an; ảnh hưởng nhỏ trong ngắn hạn, nhưng có
thể cảm nhận rõ ràng hơn trong dài hạn.

 Để ngỏ cách diễn giải và triển khai Hiến pháp, phát sinh
rủi ro đối kháng quyền lợi do diễn giải theo những cách
khác nhau, tạo cơ hội cho các nhóm lợi ích.
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TS. Nguyễn Đức Thành

NCS. Phạm Văn Đại

Chương 3:
Xác định các ràng buộc từ
phương pháp chẩn đoán tăng
trưởng cho Việt Nam
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Giới thiệu

 Xác định các ràng buộc về tăng trưởng có ý
nghĩa thực tiễn lớn nhưng là một công việc học
thuật phức tạp.

 Cách tiếp cận truyền thống Đồng thuận
Washinton không chú trọng đến tính đặc thù của
từng nền kinh tế, áp dụng các nguyên tắc chung
không theo thứ tự ưu tiên (Stiglitz, 2003).

 Chẩn đoán tăng trưởng là cách tiếp cận đột phá,
nhanh chóng được ứng dụng rộng rãi.
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Khung phân tích

 Mô hình cây quyết định Hausmann-Rodrik-Velasco
(2005).

 Các nguyên tắc chẩn đoán:

 Mức giá chìm (shadow price) của ràng buộc cao.

 Dịch chuyển ràng buộc đó sẽ tạo ra sự dịch chuyển lớn
của hàm mục tiêu.

 Các chủ thể kinh tế cố gắng khắc phục ràng buộc.

 Các chủ thể kinh tế có lợi thế về ràng buộc có xu hướng
tồn tại và lấn át các chủ thế gặp bất lợi về ràng buộc.

 Ma trận kiểm định Hausmann-Klinger-Wagner, 2008).

79

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014 Nguồn: Hausmann, Rodrik and Valesco, 2005

Mức độ đầu tư

thấp

Lợi suất đầu tư thấp Chi phí tài chính cao

Lợi suất đầu tư xã

hội thấp

Tài chính nội địa

yếu
Không tiếp cận 

vốn quốc tế

Khả năng chiếm

giữ thấp

Vị trí địa

lý bất lợi
Vốn con 

người

thấp
Rủi ro vi mô: 

quyền tài

sản, tham

nhũng, thuế

Thất bại thị

trường

Thất bại

chính phủ

Cơ sở

hạ tầng

kém

Rủi ro vĩ 

mô: tài 

khóa, tiền 

tệ

Ngoại ứng 

liên kết
Ngoại ứng

thông tin: 

khả năng

tự phát

triển yếu

Tỷ lệ tiết 

kiệm thấp

Lỗi định 

chế tài 

chính

Cây quyết định chẩn đoán tăng trưởng

80

Khung phân tích



41

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014
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Nguồn: Hausmann, Klinger, & Wagner, 2008
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Một số điểm chính về tăng trưởng
kinh tế Việt Nam

 Tốc độ tăng trưởng suy giảm.

 Năng suất ít cải thiện.

 Tăng trưởng theo chiều rộng, thiếu bền vững.

 Bẫy thu nhập trung bình?

=> Đây là những ràng buộc tăng trưởng?
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Ràng buộc tài chính

 Lạm phát là yếu tố chính đẩy lãi suất cho vay ở Việt Nam tăng cao,
lãi suất thực không ở mức quá cao so với các nước trong khu vực.

Lãi suất cho vay danh nghĩa Lãi suất cho vay thực tế

Nguồn: Tính toán của tác giả từ số liệu Worldbank 83
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Ràng buộc tài chính

 Dòng tiền của các NHTM có sự chuyển biến mang tính
bước ngoặt, từ chỗ luôn đối mặt với rủi ro thanh khoản,
dư thừa thanh khoản.

 Lãi suất cho vay giảm mạnh, tăng trưởng tín dụng vẫn
đứng ở mức thấp.

=> Điều này cho thấy có sự chuyển dịch về ràng buộc của
nền kinh tế, từ phía cung sang phía cầu đầu tư.

=> Cung ứng vốn hiện tại chưa là ràng buộc chặt của nền
kinh tế trong giai đoạn hiện nay nhưng có thể sẽ trở
thành ràng buộc trọng yếu khi nền kinh tế phục hồi
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Tiết kiệm nội địa

 Tỷ lệ tiết kiệm nội địa trung bình thấp/Đầu tư công mức cao
=> thiếu hụt vốn cho đầu tư tư nhân.

*Biểu hiện: Lãi suất huy động cao; cán cân vãng lai và tăng
trưởng tương quan âm.

Lãi suất huy động danh nghĩa (%) Tăng trưởng và thặng dư thương mại

Nguồn: Tính toán của tác giả từ số liệu Worldbank 85
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Tỷ lệ đầu tư công/tiết kiệm nội địa cao hiện tại
chưa là ràng buộc chặt nhưng có thể sẽ là ràng
buộc trọng yếu khi trở lại chu kỳ tăng trưởng
cao.

Tiết kiệm nội địa
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Các trung gian tài chính

 Độ chênh cao giữa lãi suất cho vay và huy động ở Việt Nam
cho thấy sự thiếu hiệu quả của các trung gian tài chính.
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 Mức độ tập trung của thị trường ngân hàng Việt Nam ở
mức thấp so với các nền kinh tế so sánh khác.

Ví dụ, tổng tài sản 03 NHTM lớn nhất ở Việt Nam chiếm
35% thị phần, thấp hơn Ấn Độ 46%, Indonesia 44%,
Malaysia 54%, Philippines 49%, Thailand 54%.

 Chỉ số P/E cổ phiếu ngành ngân hàng khá thấp, ở mức
mức 11,7, so với bán lẻ (13,6), du lịch giải trí (26,7), bảo
hiểm (18,0).

 Không có dấu hiệu độc quyền.

 Tính phi hiệu quả trong hoạt động.
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Ràng buộc lợi suất

 Tỷ suất đầu tư xã hội của Việt Nam ở mức trung bình thấp dù
là mức thu nhập đầu người thấp
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Ràng buộc lợi suất: Nguồn nhân lực

 Việt Nam ở trong tình trạng dư thừa lực lượng lao động, trên
70% lưc lượng lao động tại nông thôn.

 Chất lượng nguồn nhân lực của Việt Nam ở chung mặt bằng
so sánh với các nền kinh tế đang phát triển trong ASEAN.

 Hiện tượng nhập khẩu lao động trình độ cao không phổ biến.

 Lợi suất của giáo dục bậc cao có xu hướng giảm.

=> Nguồn nhân lực không là ràng buộc tăng trưởng
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Chất lượng nguồn nhân lực

Nguồn: Tính toán của tác giả từ số liệu Worldbank
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Ràng buộc lợi suất: Cơ sở hạ tầng

 Báo cáo năng lực cạnh tranh 2013-2014 xếp Việt Nam thứ 82
về cơ sở hạ tầng, cao hơn Phillipines (96), thấp hơn
Indonesia (61), Malaysia (29), Thailand (47), China (48).

 Báo cáo năng lực cạnh tranh cấp tỉnh PCI năm 2013, 85%
nhà đầu tư khảo sát lựa chọn tỉnh có cơ sở hạ tầng tốt nhất
trong các tỉnh họ khảo sát.

 Chênh lệch phát triển giữa các vùng kinh tế có cơ sở hạ tầng
tốt như đồng bằng sông Hồng, Đông nam bộ với khu vực có
hạ tầng yếu kém như Tây Nguyên, Tây Bắc, Tây Nam Bộ.

 Khả năng sinh lợi từ các dự án xây dựng, vận hành và
chuyển giao về hạ tầng giao thông.

=>Cở sở hạ tầng là ràng buộc tăng trưởng chặt ở Việt
Nam.
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Các thất bại của Chính phủ

 Rủi ro kinh tế vĩ mô là ràng buộc tăng trưởng ở Việt Nam:
Thâm hụt ngân sách và chi phí đầu vào sản xuất cao
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Các thất bại của Chính phủ

 Rủi ro chính trị - xã hội thấp, không là ràng buộc tăng trưởng
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Chi phí đầu tư

 Mức thuế suất ở Việt Nam ở mặt bằng so sánh các
nước, không phải là ràng buộc tăng trưởng
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Chi phí đầu tư

 Xâm phạm quyền tài sản và tình trạng tội phạm
mặc dù chưa đến mức độ nghiêm trọng nhưng
là ràng buộc cản trở tăng trưởng tại Việt Nam:

 Ví dụ, trường hợp trộm cắp tại nhà máy Sam Sung.

 Khả năng ứng phó chậm với các cuộc bạo động ở
khu công nghiệp Bình Dương hoặc Vũng Áng.

 Dấu hiệu: Sự phát triển mạnh của các công ty
bảo vệ tư nhân, các dịch vụ bảo vệ tài sản.
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Chi phí đầu tư

 Tham nhũng ở Việt Nam có mức độ nghiêm
trọng và là ràng buộc tăng trưởng trọng yếu.

 Báo cáo (PCI) 2013: Chỉ có 65,8% doanh nghiệp FDI
đánh giá mức độ tham nhũng ở Việt Nam cao hơn
các quốc gia họ từng khảo sát đầu tư.

 Theo chỉ tiêu đánh giá về mức độ kiểm soát tham
nhũng của Kaufmann và cộng sự(2009), Việt Nam có
mức độ tham nhũng nghiêm trọng nhất trong khu
vực.

 Nguyễn và Van Dijk (2012): tham nhung tác động tiêu
cực tới các doanh nghiệp tư nhân, nhưng không tác
động tới DNNN.
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Chi phí đầu tư
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Thất bại thị trường

 Ngoại ứng thông tin và ngoại ứng đào tạo: Các
sản phẩm xuất khẩu có độ phức tạp thấp, giá trị
gia tăng thấp.

 Ngoại ứng liên kết: Công nghiệp phụ trợ kém
phát triển.
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Tóm lược các nhận định

 Bất ổn kinh tế vĩ mô, sự xói mòn niềm tin của các chủ thể kinh tế
vào tương lai và định hướng điều hành là những cản trở cho đầu tư
dài hạn.

 Chất lượng môi trường kinh doanh thấp, quyền sở hữu bị xâm
phạm và tình trạng tham nhũng là những ràng buộc chặt đối với
tăng trưởng Việt Nam.

 Cơ sở hạ tầng, đặc biệt là hạ tầng giao thông, là ràng buộc chặt. Hạ
tầng năng lượng sẽ là ràng buộc trọng yếu trong trung và dài hạn,
tuy nhiên chưa phải là ràng buộc chặt trong ngắn hạn.

 Sự yếu kém hiệu quả của các trung gian tài chính, hoạt động đầu tư
công quá mức sẽ trở thành ràng buộc chặt nếu nền kinh tế quay trở
lại quỹ đạo tăng trưởng cao.
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Tóm lược các ràng buộc chính

 Vấn đề thất bại thị trường là ràng buộc chặt, đặc biệt tại các thị
trường trọng yếu như thị trường lao động, đào tạo, năng lượng, sản
xuất hàng đầu vào, v.v….

 Thiếu lao động có kỹ năng, chất lượng cao là một ràng buộc cho
tăng trưởng của nền kinh tế. Điều này bắt nguồn từ toàn bộ hệ
thống đào tạo từ thấp lên cao.

 Tính sáng tạo của nền kinh tế hầu như không có. Điều này bắt
nguồn từ sự thất bại của Nhà nước trong việc bảo hộ các sản phẩm
trí tuệ và bí quyết công nghiệp, thiếu môi trường khuyến khích tự do
học thuật và nghiên cứu, tư duy độc lập, chấp nhận rủi ro.
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Chương 4:
Đánh giá hệ thống ngân hàng
thương mại Việt Nam bằng bộ chỉ
số lành mạnh tài chính (FSIs)

TS. Nguyễn Đức Thành

Vũ Minh Long
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Cấu trúc

 Sự phát triển của hệ thống ngân hàng thương
mại Việt Nam

 Các chỉ số lành mạnh tài chính (FSIs)

 Phân tích về các chỉ số lành mạnh tài chính đối
với hệ thống ngân hàng của Việt Nam

 Những rào cản trong việc tính toán FSIs tại Việt Nam

 Phân tích về FSIs của hệ thống ngân hàng Việt Nam
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Hệ thống ngân hàng thương mại
Việt Nam
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Hệ thống ngân hàng thương mại
Việt Nam

2000 2005 2010

Các quốc gia có mức thu nhập trung bình thấp 50,57 49,91 58,73

Các quốc gia có mức thu nhập

trung bình thấp và trung bình
66,82 74,38 92,23

Các quốc gia có mức thu nhập trung bình cao 174,87 181,12 197,45

Trung Quốc 119,67 134,30 146,28

Ấn Độ 51,19 58,36 71,94

Indonesia 60,68 46,20 36,39

Vietnam 32,57 65,40 124,66

Uganda 12,20 8,64 17,10

Nam Phi 152,46 185,89 191,66

Nga 24,93 22,12 37,45

Brazil 71,86 74,48 96,26

Nguồn: World Bank (2013)

Tín dụng nội địa được cung cấp bởi hệ thống tài chính tại một số quốc gia, 
2000-2010 (% GDP)
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Các chỉ số lành mạnh tài chính (FSIs)

 Các chỉ số lành mạnh tài chính (FSIs) là các chỉ số đánh giá sự
lành mạnh và tình trạng tài chính hiện tại của các tổ chức tài
chính trong nền kinh tế cũng như các khách hàng cá nhân và tổ
chức của họ.

 FSIs bao gồm cả các số liệu đánh giá đối với từng tổ chức tín
dụng cụ thể và cả số liệu tổng hợp. Đó là các chỉ số được tính
toán và sử dụng phổ biến cho việc giám sát an toàn vĩ mô cũng
như đánh giá và phát hiện điểm mạnh, điểm yếu của hệ thống tài
chính.

 Hệ thống chỉ số FSIs được chia thành hai nhóm cơ bản: nhóm
chỉ số FSIs cơ bản được sử dụng thống nhất bởi phần lớn các
quốc gia; và nhóm chỉ số FSIs mang tính khuyến khích là các chỉ
số tùy thuộc vào từng quốc gia trong việc quyết định tính toán và
sử dụng.
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Các chỉ số đánh giá nguồn vốn

 Vốn tự có trên tổng tài sản có rủi ro trung bình
(Regulatory capital to risk-weighted assets).

 Vốn tự có trên tổng tài sản (Capital to Assets).

 Thu nhập trên vốn chủ sở hữu (ROE).

 Nợ xấu ròng trên vốn tự có (Nonperforming net of
provisions to capital).
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Các chỉ số đánh giá tài sản

 Tài sản thanh khoản trên tổng tài sản (Liquid assets to
total assets).

 Tiền gửi khách hàng trên tổng dư nợ cho vay (customer
deposits to total loans).

 Thu nhập trên tổng tài sản (ROA).

 Nợ xấu trên tổng dư nợ (Nonperforming loans to total
gross loans).
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Nợ xấu trên tổng dư nợ

BIDV VCB
Vietin

Bank

Exim

bank
STB

Techcom

Bank
MBB

2008 2.71% 4.61% 1.81% 4.71% 0.60% 2.52% 1.92%

2009 2.82% 2.47% 0.61% 1.83% 0.64% 2.49% 1.73%

2010 2.71% 2.83% 0.66% 1.42% 0.54% 2.29% 1.35%

2011 2.96% 2.03% 0.75% 1.61% 0.58% 2.83% 1.61%

2012 2.92% 2.40% 1.47% 1.32% 2.05% 2.70% 1.86%

DongA

Bank

HD

Bank

KienLong

Bank

LienViet

PostBank
MDB

NaVi

Bank

Ocean

Bank

PG

Bank
PNB SHB

2008 2.55% 1.93% 0.59% 0.80% 2.91% 1.44% 1.42% 2.31% 1.89%

2009 1.33% 1.10% 1.17% 0.28% 2.93% 2.45% 1.61% 1.23% 2.33% 2.79%

2010 1.60% 0.83% 1.11% 0.42% 1.26% 2.24% 1.67% 1.42% 1.84% 1.40%

2011 1.69% 2.36% 2.77% 2.14% 2.08% 2.92% 2.08% 2.06% 2.32% 2.23%

2012 3.95% 4.34% 2.93% 2.71% 5.64% 3.52% 8.44% 3.02% 8.83%

Nợ xấu trên tổng dư nợ của một số ngân hàng, 2008-2012 (%)

Nguồn: Tính toán của tác giả từ các báo cáo tài chính 110
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Các chỉ số đánh giá thu nhập và lợi
nhuận

 Thu nhập lãi trên tổng thu nhập (Interest margin to gross
income).

 Thu nhập từ hoạt động kinh doanh trên tổng thu nhập
(Trading income to total income).

 Chi phí ngoài lãi trên tổng thu nhập (Noninterest
expenses to gross income).

 Chi phí nhân viên trên tổng chi phí ngoài lãi (Personnel
expenses to noninterest expenses).
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Chi phí nhân viên trên tổng chi phí
ngoài lãi

Agri

bank
BIDV VCB

Vietin

Bank
ACB

Exim

bank
STB

Techcom

Bank
MBB MSB

VP

Bank
Average

2008 54.72% 60.03% 47.02% 59.44% 43.45% 46.91% 42.13% 42.78% 41.61% 53.15%

2009 51.98% 66.32% 56.78% 56.69% 47.06% 50.55% 45.61% 50.21% 45.88% 48.76% 43.53% 53.25%

2010 54.73% 60.62% 56.87% 57.55% 44.94% 53.01% 52.55% 47.52% 45.23% 45.26% 44.00% 53.36%

2011 56.78% 63.51% 55.94% 54.80% 50.02% 55.03% 57.28% 56.27% 43.82% 46.06% 52.80% 53.07%

2012 49.93% 55.75% 52.87% 44.13% 48.73% 51.35% 42.14% 52.90% 43.89% 42.41% 47.80%

AB

Bank

BaoViet

Bank

DongA

Bank

HD

Bank

LienViet

PostBank
MDB

NaVi

Bank

Ocean

Bank

PG

Bank
PNB SHB

VietCapital

Bank

2008 37.48% 41.27% 38.18% 51.80% 44.47% 55.70% 44.11% 36.36% 37.68% 57.43% 44.82% 56.02%

2009 40.44% 41.19% 38.52% 45.87% 34.32% 61.75% 47.70% 39.29% 46.96% 53.59% 42.17% 57.15%

2010 42.61% 41.85% 37.47% 48.08% 32.70% 58.01% 44.47% 40.61% 45.84% 50.69% 41.18% 51.22%

2011 42.30% 38.50% 48.61% 44.95% 38.61% 64.45% 49.31% 33.05% 44.36% 47.02% 45.38% 43.07%

2012 36.71% 41.63% 37.90% 55.87% 37.67% 36.80% 39.64% 55.12% 43.60% 41.57%

Nguồn: Tính toán của tác giả từ các báo cáo tài chính

Chi phí nhân viên trên tổng chi phí ngoài lãi của các ngân hàng G12,
2008-2012 (%)
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Các chỉ số cốt lõi chưa tính toán được

 Vốn tự có trên tổng tài sản có rủi ro trung bình
(Regulatory capital to risk-weighted assets).

 Vốn tự có cấp I trên tổng tài sản có rủi ro trung bình
(Regulatory Tier I capital to risk-weighted assets.

 Trạng thái ngoại tệ ròng trên tổng vốn (Net open position
in foreign exchange to capital).

 Tỉ trọng dư nợ theo lĩnh vực kinh tế trên tổng dư nợ
(Sectoral distribution of loans to total loans).
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Đánh giá chung về độ lành mạnh của 
hệ thống ngân hàng thương mại

 Hệ số an toàn vốn của Việt Nam luôn luôn cao hơn mức
tối thiểu 8% được quy định theo tiêu chuẩn Basel, và
thậm chí còn luôn cao hơn mức quy định 9% của NHNN,
tuy nhiên, chất lượng tài sản vẫn chưa được đảm bảo
do vấn đề nợ xấu tồn đọng trong toàn bộ hệ thống.

 Các chỉ số đo lường thu nhập và lợi nhuận suy giảm bất
chấp những kết quả tăng trưởng ấn tượng trước đó.

 Các chỉ số đánh giá khả năng thanh khoản cũng đều cho
thấy sự suy giảm.
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Chương 5:

Hành trình hội nhập kinh tế
quốc tế: Đằng sau sự kỳ vọng
của Việt Nam

PGS. TS. Nguyễn Hồng Sơn

TS. Nguyễn Anh Thu 

TS. Nguyễn Tiến Dũng

PGS. TS. Hà Văn Hội
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Nội dung 

 Hành trình hội nhập kinh tế quốc tế của Việt 
Nam và những ràng buộc nội tại

 Hiệp định TPP: những cơ hội và thách thức lớn

 Cộng đồng kinh tế ASEAN – AEC và sự tham 
gia của Việt Nam

 Hàm ý chính sách
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Hội nhập kinh tế quốc tế: hành trình
bắt đầu từ năm1995

Việt
nam

tham gia
ASEAN: 

1995

BTA: 
2001

WTO: 
2007

FTA của 
ASEAN 
và các 
đối tác

VJEPA, 
Việt 

Nam –
Chi Lê 
FTA

TPP: 
bắt đầu 

đàm 
phán 
2010

AEC: 
2015
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Những thành tựu của hội nhập

 Năm 2013, tổng kim ngạch xuất nhập khẩu đạt
263,47 tỷ USD, cao gấp hơn 2,3 lần so với năm
2007.

 Hội nhập kinh tế thu hút một lượng lớn nguồn
vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài, tạo động lực
cho tăng trưởng kinh tế ở Việt Nam.
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Những ràng buộc nội tại

 Việt Nam có lợi thế so sánh biểu hiện (RCA) cao trong
các mặt hàng thâm dụng lao động hoặc dựa vào tài
nguyên thiên nhiên như mặt hàng nông lâm thuỷ sản và
dệt may.

 Nguy cơ “cái bẫy của tự do hoá thương mại”.

 Hàng rào phi thuế quan cao đối với hàng hoá xuất khẩu
của Việt Nam.

119

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

 Hiệu quả của FDI thấp

 FDI tập trung chủ yếu trong các lĩnh vực lắp ráp có giá trị gia
tăng không cao, mức độ chuyển giao công nghệ và lan toả sang
các thành phần kinh tế khác rất thấp.

 Không tận dụng được cơ hội của hội nhập để cải cách
trong nước

 Cải cách doanh nghiệp nhà nước chậm chạp.

 Thực hiện các cam kết hội nhập song không đem lại hiệu quả
đối với cải cách trong nước.

Những ràng buộc nội tại
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 Theo xếp hạng về chỉ số quản trị toàn cầu (WGI), Việt
Nam không được đánh giá cao và thuộc nhóm xếp hạng
thấp.

 Thấp nhất là các chỉ số thành phần: “Tiếng nói và trách
nhiệm giải trình” và “chất lượng của pháp luật”.

 Từ năm 2005 cho tới nay, chỉ số tự do kinh tế (IEF) của
Việt Nam đều xấp xỉ ở mức 50, tức là ranh giới giữa nền
kinh tế “bị kìm nén” và nền kinh tế “gần như không tự
do”.

Những ràng buộc nội tại
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Hiệp định TPP: Sự hình thành và
phát triển

2005
Xingapo, 
Chile, 
Brunei, NZ

2006 
Mỹ

10/2010      
Úc, Peru, 
Malysia,  
Việt Nam

2011 
Canada, 
Mexico

03/2012 
Nhật Bản
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Hiệp định TPP: “FTA thế kỷ 21”

* Tự do hoá thương mại
- Cắt giảm thuế quan
- Xoá bỏ hàng rào phi thuế

- Tự do hoá TM dịch vụ
- Ngành nhạy cảm

- Quy định liên quan

* Đầu tư

* Nội dung khác

- Tự do Thương mại hàng hoá
- Hàng rào kỹ thuật
- Thủ tục hải quan
- Dịch vụ qua biên giới
- Dệt may
- Viễn thông
- Dịch vụ tài chính
- Quy tắc xuất xứ
- Vệ sinh an toàn thực phẩm
- Hỗ trợ kỹ thuật
- Các biện pháp khắc phục TM
- Đầu tư

- Cạnh tranh
- Môi trường
- Mua sắm chính phủ
- Sở hữu trí tuệ
- Lao động

NỘI DUNG ĐÀM PHÁN CÁC CHƯƠNG TRONG TPP
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Quan hệ thương mại của Việt Nam 
với các nước TPP

 TPP là một trong những khu vực thương mại tự do lớn nhất mà Việt
Nam tham gia cho tới nay.

 TPP bao gồm những thị trường xuất khẩu lớn nhất của Việt Nam
như Mỹ và Nhật Bản.

 TPP bao gồm các nước đầu tư hàng đầu tại Việt nam, như Nhật
Bản, Xin-ga-po, Ma-lai-xi-a hay Mỹ.

 Xuất khẩu tới các nước TPP có khuynh hướng suy giảm tương đối
trong những năm gần đây.

 Việt Nam nhập khẩu ít hơn từ các nước thành viên TPP so với mức
xuất khẩu sang các nước này.
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 Việt Nam xuất khẩu chủ yếu các sản phẩm như dệt may,
da giầy, nông sản, hải sản, và hàng chế tạo sử dụng
nhiều lao động tới các nước TPP.

 TPP là thị trường lớn nhất cho hàng hóa sử dụng nhiều lao động
của Việt nam (may mặc, da giầy, điện tử…).

 TPP cũng là thị trường lớn đối với các mặt hàng nông sản và hải
sản của Việt Nam.

 Trong TPP, Mỹ là thị trường lớn nhất đối với nông sản và hàng
chế tạo sử dụng nhiều lao động của Việt Nam.
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 Việt Nam nhập khẩu chủ yếu máy móc, thiết bị và
nguyên vật liệu sản xuất từ các nước thành viên TPP.

 Nhập khẩu nông sản từ TPP lên đến trên 3 tỷ đô-la Mỹ
vào năm 2012, chiếm trên 36% tổng giá trị nông sản
nhập khẩu của Việt Nam.

 Các mặt hàng nông sản chính nhập khẩu từ TPP gồm ngũ cốc,
bơ sữa, thịt, thức ăn gia súc, hải sản.

 Hầu hết nông sản đều được nhập khẩu từ các nước thành viên
TPP nằm ngoài khu vực Đông Á như Ô-xtrây-li-a, Niu Di-lân, Mỹ
và Ca-na-đa.
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Nguồn: TCTK

Thương mại của Việt Nam và các nước TPP năm 2013

  Giá trị (triệu USD) Cơ cấu (%)
2007 2013 2007 2013

A. Xuất khẩu
Tổng kim ngạch xuất khẩu 48561 132135 100,00 100,00

Xuất khẩu tới TPP 24816 51572 51,10 39,03
trong đó:

     Mỹ 10105 23869 20,81 18,06
Ca-na-đa 539 1547 1,11 1,17
Mê-hi-cô 360 890 0,74 0,67
Chi-lê 47 219 0,10 0,17
Pêru 17 - 0,03 -
Niu- Di-Lân 68 274 0,14 0,21
Ô-xtrây-li-a 3802 3514 7,83 2,66
Nhật Bản 6090 13651 12,54 10,33
Ma-lai-xi-a 1555 4926 3,20 3,73
Xin-ga-po 2234 2662 4,60 2,01

Bru-nây - 18 - 0,01
B. Nhập khẩu

Tổng kim ngạch nhập khẩu 62765 132125 100,00 100,00
Nhập khẩu từ TPP 19603 30172 31,23 22,84

trong đó:
     Mỹ 1701 5232 2,71 3,96

Ca-na-đa 287 406 0,46 0,31
Mê-hi-cô 59 115 0,09 0,09
Chi-lê 110 315 0,18 0,24
Pêru 48 43 0,08 0,03
Niu- Di-Lân 246 449 0,39 0,34
Ô-xtrây-li-a 1059 1587 1,69 1,20
Nhật Bản 6189 11612 9,86 8,79
Ma-lai-xi-a 2290 4104 3.65 3,11
Xin-ga-po 7614 5703 12,13 4.2
Bru-nây - 607 - 0,46

127

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

 Cơ cấu thương mại của Việt Nam có tính bổ sung đối với các
nước thành viên TPP (dựa vào RCA).

 Việt Nam có lợi thế trong:

 nông sản (cá và hải sản, ngũ cốc, rau và hoa quả, cà phê và chè, cao
su và gỗ).

 nhiên liệu (than đá, dầu thô, gỗ).

 sản phẩm chế tạo sử dụng nhiều lao động (hàng nội thất, túi xách, hàng
may mặc và da giầy, da và sản phẩm từ da, vải sợi).

 Sản phẩm điện tử tiêu dùng (thiết bị viễn thông, thiết bị văn phòng và
phụ tùng).

 Hầu hết các nước thành viên TPP không có lợi thế so sánh
trong các sản phẩm điện tử và hàng chế tạo sử dụng nhiều
lao động.
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Mã 
SITC Mô tả

Việt
Nam

Nhật 
bản

Xin-
ga-po

Ma-lai-
xi-a

Bru-
nây

Ô-xtrây
-li-a Mỹ

Ca-
na-đa

Mê-
xi-cô Chi-lê Pê-ru

3 Cá, động vặt giáp xác và thân mềm 7,77 0,33 0,13 0,52 0,03 0,56 4,69 0,52 1,35 0,27 7,07
4 Ngũ cốc 3,25 0,05 0,33 0,46 0,01 3,53 1,61 1,49 2,19 0,46 0,52
5 Rau và hoa quả 2,10 0,02 0,06 0,16 0,00 0,71 4,10 1,20 0,98 1,97 6,24
7 Cà phê, chè 7,44 0,04 0,49 1,33 0,00 0,18 0,43 0,37 0,63 0,77 0,15

12 Thuốc lá 1,00 0,17 0,89 0,98 0,00 0,14 0,57 0,47 0,19 0,37 0,49
23 Cao su thô 6,12 1,04 0,33 3,38 0,00 0,02 0,00 0,75 0,36 0,34 0,01
24 Gỗ 2,93 0,02 0,05 2,27 0,02 1,12 17,23 1,13 4,86 0,10 5,28
32 Than, than cốc và than bánh 1,34 0,07 0,00 0,02 0,00 20,82 0,00 1,21 1,85 0,01 0,01
41 Dầu và mỡ động vật 2,23 0,15 0,10 0,02 0,00 4,24 12,00 1,55 1,84 0,42 5,15
56 Phân bón 1,15 0,06 0,01 0,57 0,00 0,30 0,05 0,84 3,94 0,37 2,67
59 Vật liệu hóa chất khác 1,01 1,44 1,10 0,70 0,02 0,32 2,75 1,62 0,55 0,28 0,25
61 Da và các sản phẩm da khác 2,17 0,10 0,22 0,06 0,00 0,38 2,59 0,45 0,09 0,67 0,21
62 Sản phẩm cao su 1,08 1,74 0,30 1,48 0,06 0,10 0,13 0,86 0,93 0,61 0,62
63 Gỗ và sản phẩm gỗ 1,13 0,03 0,08 2,97 0,01 0,14 2,25 0,57 1,82 0,20 1,61
65 Sợi, vải và các sản phẩm liên quan 2,09 0,60 0,12 0,49 0,00 0,06 0,44 0,53 0,27 0,37 0,16

75
Thiết bị văn phòng và xử lý dữ liệu tự
động 1,06 0,67 1,85 2,16 0,01 0,13 0,09 0,95 0,17 1,64 0,03

76 Thiết bị viễn thông và thiết bị ghi âm 3,19 0,70 0,78 1,38 0,07 0,10 0,13 0,78 0,31 2,69 0,06
82 Nội thất 3,42 0,18 0,06 1,26 0,00 0,04 0,20 0,54 0,94 1,72 0,06
83 Túi sách 3,45 0,01 0,33 0,07 0,00 0,04 0,08 0,21 0,11 0,12 0,15
84 May mặc 5,30 0,03 0,14 0,84 0,02 0,04 0,21 0,15 0,12 0,50 0,22
85 Da giầy 10,08 0,01 0,12 0,10 0,00 0,03 0,13 0,11 0,08 0,22 0,24
88 Thiết bị ảnh, thiết bị quan học và đồng hồ 2,04 2,61 1,10 0,62 0,02 0,13 0,17 0,80 0,13 0,37 0,03

Lợi thế so sánh hiện hữu của Việt Nam và các nước TPP, 2012

Nguồn: Tính toán của tác giả sử dụng cơ sở dữ liệu COMTRADE 129
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Lợi ích và phí tổn tiềm tàng của Hiệp
địnhTPP

 Tự do hóa thương mại trong TPP mở rộng thị trường xuất
khẩu đối với hàng hóa Việt Nam mà trước hết là nông sản và
các sản phẩm chế tạo sử dụng nhiều lao động.

 Lợi ích của việc mở rộng thị trường xuất khẩu xuất phát từ quy mô thị
trường rộng lớn trong TPP và tính bổ sung thương mại cao giữa Việt
Nam và các nền kinh tế TPP.

 Thuế quan đánh vào các sản phẩm chế tạo, đặc biệt là hàng dệt may
vẫn được duy trì ở mức tương đối cao trong nhiều nền kinh tế thành
viên TPP.

 Việc cắt giảm thuế quan sẽ mở rộng thị trường xuất khẩu và
thúc đẩy đầu tư nước ngoài vào các ngành công nghiệp xuất
khẩu của Việt Nam.
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 Tuy nhiên, lợi ích có được từ việc cắt giảm thuế quan có
thể bị xói mòn bởi các hàng rào thương mại mới.

 Quy tắc xuất xứ chặt ché áp dụng cho ngành dệt may (yarn
forward) có thể gây bắt lợi cho ngành may mặc của Việt Nam.

 Các biện pháp tự vệ đặc biệt được áp dụng trong một số FTA có
sự tham gia của Mỹ cũng có thể được sử dụng trong TPP.

 Một số ngành sản xuất của Việt Nam có thể bị tác động
bất lợi từ việc mở cửa thị trường trong TPP (vd: ngành
chăn nuôi, dịch vụ).

 Mở cửa thị trường nông sản có thể tác động tiêu cực đến ngành
chăn nuôi và đến những nỗ lực đa dạng hóa cơ cấu sản xuất
nông nghiệp và phát triển nông thôn.

Lợi ích và phí tổn tiềm tàng của Hiệp
địnhTPP
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 TPP là một hiệp định thương mại tự do kiểu mới, phức
tạp, với phạm vi rộng.

 Nhiều vấn đề đang đàm phán trong TPP chưa được được điều
tiết bởi WTO, hay được đặt ra với mức độ và phạm vi rộng hơn
so với các hiệp định của WTO.

 Việc thực hiện các cam kết trong TPP có thể đòi hỏi phải thực
hiện các điều chỉnh chính sách và luật phấp trong nước trong
nhiều lĩnh vực khác nhau, như sỏ hữu trí tuệ, hải quan, mua sắm
công hay lao động.

Lợi ích và phí tổn tiềm tàng của Hiệp
địnhTPP
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Dệt May mặc Da giầy

Nhật bản 5,5 9,2 12,9

Xin-ga-po 0 0 0

Ma-lai-xi-a 10,6 15,9 14

Ô-xtrây-li-a 6,8 15,4 5,5

Niu-Di-lân 2 12 3,3

Mỹ 8 11,7 3,9

Ca-na-đa 6,6 16,9 5,3

Mê-xi-cô 12 35 15,2

Chi-lê 6 6 6

Pê-ru 12,9 17 6,7

Thuế suất MFN với sản phẩm may mặc và da giầy

Nguồn: Cở sở dữ liệu thuế quan của WTO

Lợi ích và phí tổn tiềm tàng của Hiệp
địnhTPP
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CỘNG ĐỒNG KINH TẾ ASEAN

LỊCH TRÌNH THỰC HIỆN CHIẾN LƯỢC TRONG KẾ HOẠCH TỔNG THỂ AEC (2008-2015)

Trụ cột 1
Cơ sở sản xuất và thị

trường thống nhất

•Tự do lưu chuyển hàng
hoá
•Tự do lưu chuyển dịch
vụ
•Tự do hoá đầu tư
•Tự do hoá hơn dòng vốn
•Tự do lưu chuyển lao
động có tay nghề
•Khu vực ưu tiên hội
nhập
•Lương thực, nông
nghiệp và lâm nghiệp

Trụ cột 2 
Khh vực kinh tế cạnh

tranh

•Chính sách cạnh tranh
•Bảo vệ người tiêu dùng
•Quyền sở hữu trí tuệ
•Phát triển cơ sở hạ
tầng
•Thuế
•Thương mại điện tử

Trụ cột 3 
Phát triển kinh tế đồng

đều

•Phát triển các doanh
nghiệp vừa và nhỏ
(SMEs)
•Sáng kiến hội nhập
ASEAN

Trụ cột 4 
Hội nhập vào nền kinh

tế toàn cầu

•Tiếp cận thống nhất đối
với hợp tác kinh tế ngoại
khối
•Tăng cường tham gia
vào chuỗi cung ứng toàn
cầu
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Biểu chấm điểm (Score card)

Giai đoạn 1

2008-2009

89,5% 

Giai đoạn 2

2010-2011

79,2% 

Giai đoạn3

2012-2013

76,2%

Giai đoạn 4

2014-2015

2008 – 7/2013: 79,7% hoàn thành
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Tự do thương mại hàng hoá

 Một trong các yếu tố hội nhập trọng tâm của ASEAN: cắt
giảm thuế quan theo lộ trình:

 7 lĩnh vực ưu tiên: sản phẩm nông nghiệp, ô tô,điện tử, thuỷ sản,
cao su, dệt may và đồ gỗ

 Việt Nam cam kết

 Đưa thuế về 0% cho tất cả các mặt hàng trao đổi thương mại
trong ASEAN cho tới 2015, ngoại trừ:

 7% dòng thuế đưa về 0% cho tới năm 2008.

 Hàng hoá trong danh mục loại trừ chung.
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Tự do thương mại hàng hoá

Cải cách hải quan và các biện
pháp tạo thuận lợi thương mại

khác

Cắt giảm thuế trong
AFTA (CEPT - ATIGA)

Thuế suất trung bình của Việt Nam: 
1,88% trong 2012; 1,77% trong 2013 
và 1,69% trong 2014

Thuế suất trung bình ASEAN-6: 0,05%

Hải quan điện tử

Chương trình một cửa quốc gia
(VNSW)

Đơn giản hoá thủ tục cấp giấy phép và
chứng nhận

Thuế suất trung bình CLMV: 2,61%
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Tự do thương mại dịch vụ  

AFAS (Hiệp định khung của ASEAN về dịch vụ)  gói
cam kết mới nhất là AFAS 8

5 ngành dịch vụ ưu tiên

Ngành dịch vụ đặc biệt: dịch vụ tài chính

Xoá bỏ rào cản trong Mode 1, 2; giảm rào cản trong
Mode 3 và đưa ra các thông số cho Mode 4

MRAs: Các thoả thuận công nhận lẫn nhau
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STT Ngành

Số lượng phân 

ngành theo quy 

định của WTO

Số lượng phân 

ngành Việt Nam 

cam kết với WTO 

Số lượng phân 

ngành cam kết 

trong AFAS 7

Số lượng phân 

ngành cam kết 

trong AFAS 8

1 Dịch vụ kinh doanh 46 26 21 25

2 Dịch vụ thông tin liên lạc 24 19 20 20

3 Dịch vụ xây dựng 5 5 5 5

4 Dịch vụ phân phối 5 4 4 4

5 Dịch vụ giáo dục 5 4 4 4

6 Dịch vụ môi trường 4 3 3 4

7 Dịch vụ tài chính 17 16 16 16

8 Dịch vụ y tế 4 2 3 4

9 Dịch vụ du lịch 4 2 3 3

10
Dịch vụ giải trí, văn hóa, thể

thao

5 2
2

2

11 Dịch vụ Vận tải 36 17 14 24

Phạm vi cam kết dịch vụ của Việt
Nam trong AFAS 8

Nguồn: Tổng hợp của tác giả từ các Biểu cam kết dịch vụ của Việt Nam trong GATS, 
AFAS 7 và AFAS 8
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Xuất nhập khẩu Việt Nam-ASEAN giai đoạn
2007-2012, Tỷ USD
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Xuất nhập khẩu Việt Nam-thế giới giai đoạn
2007-2012,: Tỷ USD

0

20

40

60

80

100

120

140

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Import

Export

Nguồn: UNComtrade và Tổng cục Hải quan

Thương mại và đầu tư của Việt Nam 
với các nước ASEAN
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Quan hệ thương mại và đầu tư của
Việt Nam với các nước ASEAN

 Tỷ trọng thương mại nội khối của các quốc gia ASEAN chỉ chiếm
khoảng 25% tổng khối lượng thương mại của khu vực.

 Đối tác thương mại chủ yếu là Thái Lan, Singapore và Malaysia.

 Việt Nam luôn có mức thâm hụt thương mại tương đối lớn với ASEAN, đặc biệt
với Thái Lan và Singapore. Thặng dư thương mại rõ rệt nhất là với Cambodia.

 Việt Nam thể hiện lợi thế so sánh cao trong mặt hàng thuỷ sản, ngũ
cốc, cà phê, chè, cao su, gỗ, đồ nội thất, túi xách và đồ dùng du lịch,
quần áo và giầy dép.

 Tất cả những mặt hàng trên các nước ASEAN đều có lợi thế so
sánh, trừ mặt hàng đồ nội thất, nhưng Trung Quốc lại có lợi thế so
sánh cao đối với mặt hàng này.

 Việt Nam có lợi thế so sánh khá tương đồng với các nước ASEAN
 mức độ cạnh tranh cao.
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Xuất nhập khẩu Việt Nam với các nước
ASEAN

Giá trị (Tỷ USD) Cơ cấu (%)

A, Xuất khẩu 2007 2013 2007 2013

Tổng kim ngạch xuất khẩu 48,56 132,2

Xuất khẩu tới các nước ASEAN 8,11 18,47 100 100

Bru-nây N/A 0,02 N/A 0,09

Căm-pu-chia 1,04 2,93 12,84 15,84

In-đô-nê-xi-a 1,15 2,45 14,22 13,29

Lào 0,11 0,46 1,35 2,48

Ma-lai-xia 1,55 4,93 19,17 26,67

My-an-ma 0,02 0,23 0,27 1,23

Phi-líp-pin 0,97 1,70 11,90 9,18

Xin-ga-po 2,23 2,66 27,55 14,41

Thái Lan 1,03 3,19 12,70 17,29

B, Nhập khẩu 2007 2013 2007 2013

Tổng kim ngạch nhập khẩu 62,76 131,3

nhập khẩu tới các nước ASEAN 15,91 21,64 100 100

Bru-nây N/A 0,61 N/A 2,80

Căm-pu-chia 0,21 0,50 1,29 2,33

In-đô-nê-xi-a 1,35 2,37 8,51 10,97

Lào 0,21 0,67 1,33 3,09

Ma-lai-xi-a 2,29 4,10 14,39 18,97

My-an-ma 0,08 0,12 0,47 0,57

Phi-líp-pin 0,41 0,95 2,60 4,40

Xin-ga-po 7,61 5,70 47,86 26,35

Thái Lan 3,74 6,31 23,53 29,17

Nguồn : Cơ sở dữ liệu COMTRADE và Tổng cục hải quan
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RCA của Việt Nam, ASEAN và Trung Quốc

SITC Mô tả
Bru-

nây

In-đô-

nê-xi-a 

Căm-pu-

chia

Ma-lai-

xi-a

Phi-líp-

pin

Xin-

ga-po

Thái

Lan

Việt

Nam

Trung

Quốc

3
Cá, động vật giáp xác và

thân mềm
0,03 2,64 0,03 0,50 2,18 0,12 5,00 7,36 1,22

4 Ngũ cốc 0,01 0,18 1,58 0,44 0,26 0,32 2,22 3,10 0,06

5 Rau và hoa quả 0,00 0,33 0,10 0,16 2,53 0,06 1,60 2,04 0,74

7 Cà phê, chè 0,00 3,15 0,02 1,29 0,03 0,47 0,24 7,16 0,19

23 Cao su thô 0,00 11,02 5,57 3,18 0,31 0,31 10,58 5,75 0,11

32
Than, than cốc và than

bánh
0,00 16,43 0,01 0,02 0,38 0,00 0,00 1,28 0,12

61
Da và các sản phẩm da

khác
0,00 0,56 0,18 0,06 0,10 0,22 1,37 2,23 1,01

62 Sản phẩm cao su 0,06 1,35 0,01 1,42 0,74 0,28 3,60 1,03 1,13

63
Gỗ và sản phẩm gỗ, trừ

nội thất
0,01 3,67 0,05 2,71 10,70 0,07 1,11 2,80 1,39

65
Sợi, vải và các sản phẩm

liên quan
0,00 1,45 0,35 0,47 0,20 0,12 0,94 1,96 2,76

72 Máy móc, thiết bị 0,04 0,45 0,05 2,25 3,45 2,41 1,10 1,69 1,99

82 Nội thất 0,00 0,98 0,24 1,21 0,36 0,06 0,53 3,28 2,83

83
Hàng du lịch, túi xách và

các loại tương tự
0,00 0,36 0,30 0,08 0,39 0,36 0,44 3,73 4,09

84 Quần áo 0,02 1,72 23,36 0,85 1,38 0,14 0,82 5,40 3,29

Nguồn:Tính toán của tác giả dựa trên cơ sở dữ liệu UNComtrade 143
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Đối tác 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Thái Lan 44,64 45,34 50,75 49,19 48,83 52,06 52,91

Singapore 42,04 45,63 47,38 45,02 44,57 47,34 53,07

Malaysia 34,21 37,06 42,69 41,58 47,47 53,99 58,19

Philippines N/A 43,49 51,78 47,33 47,08 58,07 56,23

Cambodia 32,71 33,72 37,87 42,5 40,86 43,13 39,5

Indonesia N/A N/A N/A N/A 48,49 50,54 48,72

Chỉ số bổ trợ thương mại của Việt
Nam với các nước ASEAN

Nguồn: Tính toán của tác giả dựa trên cơ sở dữ liệu UNComtrade

144



73

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Quan hệ thương mại và đầu tư của
Việt Nam với các nước ASEAN

 Trong tổng giá trị FDI ròng vào ASEAN, đầu tư nội khối
chiếm một tỷ lệ khiêm tốn khoảng 19%.

 Việt Nam xếp thứ 5, thu hút được 8% trong tổng số đầu
tư trực tiếp nước ngoài vào ASEAN giai đoạn 2007-2012.

 Việt Nam là một nước tiếp nhận nhiều FDI từ ngoại khối
và nội khối.

 FDI đóng góp vào quá trình tăng trưởng của Việt Nam nói
chung và đóng góp vào việc xây dựng lợi thế so sánh của
các mặt hàng xuất khẩu (ví dụ mặt hàng thiết bị viễn thông,
RCA cao do đóng góp của khu vực FDI).
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Nguồn: Cơ sở dữ liệu thống kê FDI ASEAN, tính đến 30/10/2013

Quan hệ thương mại và đầu tư của
Việt Nam với các nước ASEAN
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Nguồn: Cơ sở dữ liệu thống kê FDI ASEAN, tính đến 30/10/2013

Quan hệ thương mại và đầu tư của 
Việt Nam với các nước ASEAN
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AEC: một số vấn đề đặt ra đối với
Việt Nam

 Hợp tác và cạnh tranh trong ASEAN

 Việt Nam và các nước ASEAN có xu hướng vừa cạnh tranh trong hoạt
động xuất khẩu, vừa cạnh tranh trong việc thu hút đầu tư nước ngoài.

 AEC đang tiến tới một “thị trường và cơ sở sản xuất thống nhất”, nghĩa
là tạo nên một sự kết nối trong ASEAN, hình thành mạng lưới sản xuất
trong khu vực, các doanh nghiệp ASEAN sẽ tham gia vào mạng lưới
này và phân bổ nguồn lực một cách tối ưu.

 Quan điểm của doanh nghiệp Việt Nam về AEC

 Các doanh nghiệp Việt Nam có nhận thức rất hạn chế về AEC.

 Các doanh nghiệp chủ yếu nhìn nhận các lợi ích tiếp cận thị trường, gia
tăng xuất khẩu, mà lợi ích này trong AEC là tương đối hạn chế.

 Không nhìn thấy lợi ích dài hạn của sự kết nối trong “thị trường và cơ
sở sản xuất thống nhất” của AEC.
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Hàm ý chính sách

 Việt Nam cần đánh giá lại lợi thế so sánh, tìm ra chỗ
đứng trong mạng lưới sản xuất khu vực và toàn cầu.

 Chính phủ cần cân nhắc chính sách hỗ trợ cho các hoạt động
nghiên cứu và phát triển, hoạt động thiết kế, tạo điều kiện gia
tăng giá trị cho hàng hoá xuất khẩu.

 Cần có cái nhìn toàn diện và thống nhất về những cơ hội
và thách thức của hội nhập từ Chính phủ tới doanh
nghiệp.

 Cần xem xét tính hiệu lực thực thi của luật pháp nhằm
tận dụng cơ hội cải cách thể chế từ quá trình hội nhập.

149

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

 Đối với TPP

 Cam kết về sở hữu trí tuệ, doanh nghiệp nhà nước, hay mua
sắm công có thể đòi hỏi những thay đổi về chính sách và luật
pháp trong nước.

 Cần có các nghiên cứu sâu sắc về các vấn đề đang được
thương lượng trong TPP và tác động của chúng tới nền kinh tế,
bao gồm việc mở cửa thị trường, sở hữu trí tuệ, lao động, môi
trường, đầu tư cũng như các vấn đề có liên quan khác.

 Việt Nam nên tận dụng quy chế đối xử đặc biệt dành cho các
nước đang phát triển để thương lượng về lộ trình và mức độ mở
cửa thị trường hợp lý cũng như đưa ra các cam kết phù hợp với
trình độ phát triển của mình trong các vấn đề về quy tắc.

Hàm ý chính sách (tiếp)
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 Đối với AEC

 Chính phủ cần xây dựng một cơ chế hiệu quả nhằm nâng cao
nhận thức của doanh nghiệp về AEC, đặc biệt về những lợi ích
dài hạn mà AEC mang lại.

 Chuẩn bị tốt hơn cho việc di chuyển lao động lành nghề trong
ASEAN sau năm 2015 thông qua hai công việc chủ yếu.

 Thứ nhất, xây dựng và hoàn thiện các quy định, tiêu chuẩn để được
công nhận là "lao động lành nghề ASEAN" trong các lĩnh vực
ASEAN đã ký MRAs.

 Thứ hai, đẩy mạnh giáo dục đào tạo nguồn nhân lực cao, đặc biệt
là trong các lĩnh vực ưu tiên của ASEAN, thông qua đẩy mạnh hợp
tác với các trường đại học trong ASEAN.

Hàm ý chính sách (tiếp)
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Lời kết

Chuyển từ lợi 
thế cạnh tranh 

tĩnh sang lợi thế 
cạnh tranh động, 

tránh “cái bẫy 
của tự do hoá 
thương mại”

Chuyển từ lợi 
thế cạnh tranh 

tĩnh sang lợi thế 
cạnh tranh động, 

tránh “cái bẫy 
của tự do hoá 
thương mại”

Tận dụng FDI để 
tham gia vào 

mạng lưới sản 
xuất toàn cầu

Tận dụng FDI để 
tham gia vào 

mạng lưới sản 
xuất toàn cầu

Hội nhập là cơ
hội để cải cách
thể chế và tái
cấu trúc nền

kinh tế

Hội nhập là cơ
hội để cải cách
thể chế và tái
cấu trúc nền

kinh tế

152



77

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Chương 6:

Lựa chọn chính sách năng
lượng của Việt Nam

ThS. Phil Smith

153

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Sản lượng điện

 Tiêu thụ 140.000 GWh (2014e)

 Tăng trưởng 14% pa

 Công suất 41 GWe

 30% Thủy điện

 20% Gas 

 40% Than

 Năng lượng tái tạo 0,06%

 Thất thoát truyền tải > 4.000 GWh
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Hậu quả của việc phụ thuộc vào
nhiên liệu than

 Thay đổi khí
hậu

 Châu thổ sông
Hồng & Mê
Kông

 Cán cân thanh
toán
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An ninh năng lượng (Mô hình VEPR)

 Cạn kiệt dầu năm 2029, sản lượng than mức
thấp vào năm 2030.

 Nguồn khí gas khá đảm bảo bất chấp khả năng
khai thác hạn chế.

 Thiếu điện toàn quốc năm 2024

 Quá muộn để đầu tư vào năng lượng tái tạo như một
giải pháp xử lý thiếu điện. Nhập khẩu than và dầu là
giải pháp duy nhất.

 Nhưng nó không quá muộn để đầu tư vào năng
lượng tái tạo như một chiến lược dài hạn.
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Điện hạt nhân

 Nhà máy Phước Đình 1 và 2, tỉnh Ninh Thuận

 4 * 1.000 MWe
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Triệu USD

Chi phí thấp Chi phí cao

MW 1000e 1400e 2000e 1000e 1400e 2000e

Chi phí vốn 1.000 1.400 2.000 4.000 5.600 8.000

Chi phí vận hành 29 40 57 40 56 80

Chi phí dỡ bỏ 52 73 104 400 560 800
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Điện hạt nhân

Triệu USD
Chi phí thấp/Doanh thu 
cao

Chi phí cao/doanh thu thấp

MW 1000e 1400e 2000e 1000e 1400e 2000e

Vốn 1.000 1.400 2.000 4.000 5.600 8.000

Lãi suất 6.600 9.240 13.200 51.520 72.128 103.040

Vận hành & Bảo dưỡng 1.720 2.408 3.440 2.000 2.800 4.000

Xử lý phóng xạ 52 73 104 400 560 800

Tổng chi phí 8.372 11.721 16.744 53.920 75.488 107.840

Doanh thu 43.336 60.670 86.671 16.097 22.535 32.193

IRR 6,96 6,96 6,96 -1,40 -1,40 -1,40
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Điện hạt nhân

Chi phí và doanh thu trung bình
Triệu USD
MW 1000e 1400e 2000e
Vốn 2.500 3.500 5.000
Lãi suất 29.824 41.754 59.648
Vận hành & Bảo dưỡng 1.860 2.604 3.720
Xử lý phóng xạ 226 316 452
Tổng chi phí 31.910 44.674 63.820
Doanh thu 29.716 41.603 59.432
IRR -0,12 -0,12 -0,12

159

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Địa nhiệt

 300 mỏ địa nhiệt

 1,400MW 

 Có thể phát triển được 400MW năm 2020 
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Triệu USD
Chi phí thấp Chi phí cao

MW 20 50 100 20 50 100
Chi phí vốn 43 61 111 74 102 146
Chi phí vận hành 0,4 1,0 2,0 0,6 1,5 3,0
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Địa nhiệt

Triệu USD
Chi phí thấp/Thu nhập 
cao

Chi phí cao/thu nhập thấp

MW 20 50 100 20 50 100

Vốn 43 61 111 74 102 146

Lãi suất 150 213 388 511 704 1.007

Vận hành bảo trì 12 30 60 15 38 75

Tổng chi phí 162 243 448 526 741 1.082

Doanh thu 433 1.083 2.167 161 402 805

IRR 5,58 11,52 12,79 -2,78 -1,83 -1,03
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Địa nhiệt

Chi phí và thu nhập trung bình
Triệu USD
MW 20 50 100
Vốn 58 81 128
Lãi suất 305 425 670
Vận hành bảo trì 14 34 68
Xử lý phóng xạ - - -
Tổng chi phí 318 459 738
Doanh thu 297 743 1.486
IRR -0,24 2,21 3,62
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Thủy điện nhỏ

 Phương pháp phát điện ít tác động
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Triệu USD Chi phí thấp Chi phí cao
MW 0,1 0,25 1 0,1 0,25 1
Vốn 0,25 0,50 0,02 0,40 0,80 3,20
Chi phí vận hành 0,01 0,02 0,03 0,02 0,03 0,06
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Thủy điện nhỏ

Triệu USD
Chi phí thấp/Doanh thu 
cao

Chi phí cao/Doanh thu
thấp

MW 0,1 0,25 1 0,1 0,25 1

Vốn 0,25 0,50 2,00 0,40 0,80 3,20

Lãi suất 0,78 1,55 6,20 2,39 4,78 19,14

Vận hành và bảo trì 0,23 0,45 0,90 0,38 0,75 1,50

Tổng chi phí 1,00 2,00 7,10 2,77 5,53 20,64

Doanh thu 1,68 4,19 16,76 0,35 0,88 3,53

IRR 2,25 3,65 4,54 -3,49 -3,36 -3,32
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Thủy điện nhỏ

Chi phí và doanh thu trung bình
MW 0,1 0,25 1
Vốn 0,33 0,65 1,61
Lãi 1,88 3,76 9,30
Vận hành và bảo trì 0,30 0,60 1,20
Tổng chi phí 2,18 4,36 10,50
Doanh thu 1,01 2,54 8,05
IRR -1,91 -1,49 -0,83
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Nhiên liệu sinh khối

 8GW từ vỏ trấu, bã mía, thân sắn, gỗ và rác thải
động vật vào năm 2020.
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Chi phí thấp Chi phí cao
MW 50 100 150 50 100 150
Chi phí vốn 50 100 150 80 160 240
Chi phí vận hành 
hàng năm

5 10 15 10 20 30
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Nhiên liệu sinh khối – hóa gas

Triệu USD
Chi phí thấp/Doanh thu 
cao

Chi phí cao/Doanh thu
thấp

MW 50 100 150 50 100 150

Vốn 50 100 150 80 160 240

Lãi 155 310 465 478 957 1.435

Vận hành và bảo trì 150 300 450 250 500 750

Tổng chi phí 305 610 915 728 1.457 2.185

Doanh thu 838 1.676 2.514 265 529 794

IRR 5,83 5,83 5,83 -2,55 -2,55 -2,55
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Nhiên liệu sinh khối – hóa gas

Chi phí và doanh thu trung bình
Triệu USD
MW 50 100 150
Vốn 65 130 195
Lãi 376 751 1127
Vận hành và bảo trì 200 400 600
Tổng chi phí 576 1.151 1.727
Doanh thu 551 1.103 1.654
IRR -0,15 -0,15 -0,15
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Nhiên liệu sinh khối – xử lý yếm khí

Triệu USD Chi phí thấp Chi phí cao
MW 2,5 5 10 2,5 5 10
Chi phí vốn 2,5 5 10 7,5 15 30
Chi phí vận hành 0,13 0,25 0,50 0,33 0,66 1,33
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Triệu USD
Chi phí thấp/ Doanh thu 
cao

Chi phí cao/ Doanh thu
thấp

MW 2,5 5 10 2,5 5 10

Vốn 2,5 5 10 7,5 15 30

Lãi 7,75 15,5 31 44,85 89,7 179,4

Vận hành và bảo trì 3,75 7,50 15,00 8,25 16,50 33,25

Tổng chi phí 11,50 23,00 46,00 53,10 106,20 212,65

Doanh thu 62,70 125,40 250,80 19,40 38,81 77,62

IRR 14,84 14,84 14,84 -2,54 -2,54 -2,54
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Nhiên liệu sinh khối – xử lý yếm khí

Chi phí và doanh thu trung bình
MW 2,5 5 10
Vốn 5 10 20
Lãi 29 58 116
Vận hành và bảo trì 6,00 12,00 24,13
Tổng chi phí 34,89 69,78 139,69
Doanh thu 41,05 82,10 164,21
IRR 0,63 0,63 0,63
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Điện gió

 1,000GW công suất tiềm năng

 12GW điện gió vào năm 2020  

 Bình Thuận, dự án 30MW hoàn thành, thêm 41 dự án
cả nước.

 Bạc Liêu 56GWh tuabin gió đất liền.
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Triệu USD

Chi phí thấp Chi phí cao
MW 1 10 100 1 10 100
Chi phí vốn 2 13 100 3 16 125
Chi phí vận hành 0,01 0,05 0,50 0,01 0,10 1,00
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Điện gió

Triệu USD
Chi phí thấp/Doanh thu 
cao

Chi phí cao/ Doanh thu
thấp

MW 1 10 100 1 10 100

Vốn 2 13 100 3 16 125

Lãi 3 26 210 15 96 748

Vận hành và bảo trì 0 1 10 0 3 25

Tổng chi phí 3 27 220 15 98 773

Doanh thu 7 67 670 4 41 407

IRR 5,31 7,30 10,24 -2,93 -2,34 -1,89
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Điện gió

Chi phí và thu nhập trung bình
MW 1 10 100
Vốn 2 14 113
Lãi 10 69 545
Vận hành và bảo trì 0 2 18
Tổng chi phí 10 71 563
Doanh thu 5 54 539
IRR -1,62 -0,85 -0,15
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Điện mặt trời

 Muang Giang

 Nhà máy ở Long An và TP Hồ Chí Minh

 Chủ yếu để làm nóng nước thay vì phát điện
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Triệu USD Chi phí thấp Chi phí cao
MW 1 5 10 1 5 10

Chi phí vốn 2 4 6 4 8 12
Chi phí vận hành 0,05 0,10 0,20 0,08 0,16 0,25
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Điện mặt trời

Triệu USD
Chi phí thấp/Doanh thu
cao

Chi phí cao/Doanh thu
thấp

MW 1 5 10 1 5 10

Vốn 2 4 6 4 8 12

Lãi 4 8 13 24 48 72

Vận hành và bảo trì 1 2 4 2 4 6

Tổng chi phí 5 10 17 26 52 78

Doanh thu 4 19 39 1 4 7

IRR -1,34 4,14 6,75 -3,89 -3,72 -3,63
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Điện mặt trời

Chi phí và doanh thu trung bình
Triệu USD
MW 1 5 10
Vốn 3 6 9
Lãi 16 32 49
Vận hành và bảo trì 2 3 5
Tổng chi phí 18 35 54
Doanh thu 2 11 23
IRR -3,11 -2,43 -2,03
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Thảo luận

 Trợ giá điện là một phần chính sách kìm chế
lạm phát

 Năng lượng tái tạo đòi hỏi đầu tư lớn

 Ảnh hưởng đến người tiêu dùng.

 Ảnh hưởng của việc dỡ bỏ trợ giá điện đến các
ngành xuất khẩu (ví dụ: may mặc).

 Tác động của năng lượng tái tạo trong việc
khuyến khích các ngành công nghiệp giá trị gia
tăng cao.
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Chương 7: 
VIỄN CẢNH KINH TẾ VIỆT NAM 2014
VÀ HÀM Ý CHÍNH SÁCH

TS. Nguyễn Đức Thành
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Viễn cảnh kinh tế Việt Nam 2014

NĂM

2010 2011 2012 2013 2014

Kịch bản 1

2014

Kịch bản 2

Tăng

trưởng

(%) 6,42 6,24 5,25 5,42 4,15 4,88

Lạm

phát

(%)

11,75 18,90 6,81 6,04 4,76 5,51
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Những vấn đề ngắn hạn

 Ưu tiên giữa chính sách giữa phục hồi tăng trưởng, hồi sinh doanh nghiệp
và chính sách tiền tệ thích hợp, kiểm soát ổn định vĩ mô. Trong đó ổn định
vĩ mô vẫn là tiền đề vững chắc cho các chính sách căn bản khác.

 Kỳ vọng lạm phát có thể thấp dưới 6%, cùng với sự dư thừa thanh khoản
trong ngân hàng, có thể tiếp tục gây sức ép hạ lãi suất huy động, nhưng
cần chú ý để không gây xáo trộn trên thị trường vốn nếu lãi suất huy động
thực tiến sang trạng thái âm.

 Đối với thị trường bất động sản, không nên kéo dài thời gian điều chỉnh
bằng những gói hỗ trợ hoặc các giải pháp trên giấy, tạo kỳ vọng sai lạc về
thị trường này. Cách tốt nhất là để thị trường tiếp tục tự điều chỉnh (xuống
giá).

 Định hướng của chính sách tỷ giá, không chỉ là điều chỉnh ngắn hạn trong
nửa cuối năm (tăng khoảng 2-3%) mà là một tầm nhìn ổn định trong tương
lai nhằm tác động tích cực đến sản xuất trong nước. Sau giai đoạn căng
thẳng trên biển với Trung Quốc, nên có sự điều chỉnh tỷ giá vì điều kiện vĩ
mô thuận lợi như hiện nay không có nhiều.
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Tỷ giá danh nghĩa và tỷ giá thực hữu hiệu
(NEER và REER) đến 2015
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Những vấn đề căn bản

 Giải quyết nợ xấu: cần tiến thêm một bước cụ thể là tạo dựng thị trường
mua bán nợ và cơ chế khơi thông nguồn lực mua nợ từ nhà đầu tư trong
nước và quốc tế;

 Duy trì tiến trình cổ phần hóa DNNN như Thông điệp đầu năm của Thủ
tướng để vừa cải thiện ngân sách, vừa thực hiện tái cơ cấu nền kinh tế;

 Bên cạnh những thuận lợi từ xuất khẩu, xác định những nguy cơ về quỹ
đạo phát triển khi Việt Nam hội nhập sâu hơn vào các liên kết quốc tế có
mức độ tư do cao (ACFTA, TPP, các FTAs khác). Cải cách thể chế và nâng
cao chất lượng môi trường kinh doanh là chìa khóa để hội nhập thành
công.

 Có một lộ trình tinh giản biên chế cả ở cấp trung ương và địa phương nhằm
kiểm soát quy mô chi thường xuyên của ngân sách;

 Tiếp tục cam kết mạnh mẽ thực hiện lộ trình cải cách, tái cơ cấu; cần sự
tập trung, tránh phân tán làm mất thời gian và cơ hội

 Hoạch định chính sách phát triển ngành thực dụng, rõ ràng và hiệu quả
hơn.

 Chủ động định hướng thị trường lao động tái cơ cấu theo hướng nâng cao
chất lượng, khuyến khích lao động kỹ năng cao.
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Gợi ý chính sách

 Quyết tâm thay đổi mô hình kinh tế, con đường phát triển và thay đổi tư duy
điều hành nền kinh tế. Giai đoạn kinh tế suy giảm vừa qua cho thấy nhiều
bài học lớn, cùng với những tranh chấp với Trung Quốc hiện nay, nhu cầu
cải cách, giảm phụ thuộc càng rõ ràng hơn.

 Xác định các đối tác kinh tế và chiến lược như Nhật Bản, Hàn Quốc, Úc, Ấn
Độ và ASEAN để xây dựng cơ sở hợp tác dài hạn, giảm phụ thuộc vào
Trung Quốc.

 Nhóm các chính sách hỗ trợ doanh nghiệp và phục hồi kinh tế trong ngắn
hạn, ưu tiên cải thiện môi trường kinh doanh, những nền tảng để nâng sức
cạnh tranh hơn là các chính sách kích thích ngắn hạn hoặc các tuyên bố mị
dân (như với trường hợp thị trường bất động sản);

 Thúc đẩy tăng năng suất của nền kinh tế trong trung và dài hạn thông qua
quyết tâm cải cách thể chế theo hướng thị trường để tạo động lực phân bổ
nguồn lực hữu hiệu hơn;

 Chú trọng phân bổ nguồn lực, tạo dựng cơ chế khơi thông đầu tư sản xuất
trong lĩnh vực nông nghiệp. Đặc biệt với kinh tế biển, cần hỗ trợ trực tiếp
(sửa chữa, nguyên liệu) để người dân bám biển. Bổ sung các tàu lớn của
quốc gia để hỗ trợ về hậu cần cho các đội tàu cá.

183

Good Policy, Sound Economy

Copyright © VEPR 2014

Xin chân thành cảm ơn!
Câu hỏi và thảo luận

Trao đổi xin gửi về:

Email: nguyen.ducthanh@vepr.org.vn

Trung tâm Nghiên cứu Kinh tế và Chính sách, 

Trường ĐH Kinh tế, ĐH Quốc gia HN

P.707, Nhà E4, 144, Xuân Thủy, Cầu Giấy

Email: info@vepr.org.vn

Tel: 04.37547506 ext 714/ 0975608677

Fax: 04.37549921
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