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TOM TAT

- Sau Quy 3, twong lai kinh té thé gi¢i, dac biét tai cdc nwérc phat trién, 4n chira nhiéu yéu
to bat dinh hon. Cuc D trir Lién bang My tiép tuc dé ngd kha niang tang lai suat, Nhat Ban
chim siu hon vao vong xody gidm phat trong khi Anh va EU van chwa c6 quyét dinh chinh
thirc vé cach thirc tién hanh Brexit. Gia ca cic mit hang ning lwong tiép tuc hdi phuc
trong khi gia mét s6 mat hang lwong thuc dao chiéu, c6 khuynh hwéng giam.

- Mirc gia trong nwéc tang nhanh sau hai l4n diéu chinh gia nhém dich vu y té va gido duc.
Lam phét ca ndm duv kién c6 thé cham mirc 5% ma Qudc hoi dit ra, khi ma van con it nhit
ba lan diéu chinh gia dich vu y té tai cac dia phwong con lai trong Quy 4.

= T#ng trudng kinh té Quy 3 phuc hdi nhd nhitng tin hiéu tich cwe dén tir khu vue cong
nghiép ché bién ché tao, dat 6,4%. Chi s6 VEPI cai thién dang ké gitip giam nhe khodng
cach gitra chi s6 nay va ty 1é ting trwedng kinh té dwoc cong bo chinh thirc.

= Tinh hinh hoat ddng doanh nghiép tiép tuc c6 nhiéu khéi sic, du gidm nhe so véi Quy 2.
S6 lwong doanh nghiép ding ky hoat ddng méi ciing nhw s6 von ding ky trung binh ting
manh. Tuy nhién, lwgng lao dong st dung trong cac doanh nghiép mai lai giam so voi
cung ky nam truwéc, chi yéu do cat gidm lao ddong trong khu vuc cong nghiép khai khoang.

= Hoat dong xudt nhap khau hoi phuc ca vé lwong va gia tri, véi mikc tang 8,3% kim ngach
xuét khau va 5,0% kim ngach nhap khiu. Xu4t khiu ting truéng nhanh hon gitip can can
thwong mai dat thang dw nhe trong Quy 3.

- Ngan sach Nha nwéec tiép tuc gip khé khin do hut thu cac ngudn thu chinh. Ty 1é thu
ngan sach so v&i dy todn thip nhat trong nhiéu nam tré lai day, dac biét 1a thu ngan sach
trung wong. Diéu nay tao sitc ép budc Chinh phii phai ting cwdng cac ngudn thu khac
nham can déi ngan sach.

- Thi trwong ngoai héi tiép tuc 6n dinh, NHNN dang c6 nhirng diéu kién thuin loi dé quan
1y ty gia mot cach chi déng khi tim 1y ddu co trén thi treong khong con 1én. Dy trir ngoai
hoi tang lién tuc va c¢6 kha nang dat mirc 45 ty USD vao cudi nam.

- Mit bing l3i sudt én dinh khi ngudn huy déng dbi dao két hop véi nhu ciu tin dung ting
vira phai. Ca 1ai suat huy dong va lai suit lién ngan hang déu gidm, khong con hién twong
chay dua 13i suat nhw nhirng quy truwéec.

- Sau dién bién bat thudng trong nira dau thang Bay, gia vang duy tri 6n dinh trong sudt
Quy 3 va khdong chiu anh hwdng manh trwéc nhirng bién dong trén thi treong vang thé
gidi.

= Thi trwdng bat dong san ting trudng 6n dinh trong Quy 3, khéi lwong cin ho giao dich
tang 1én du nguén cung méi c6 gidm nhe so v&i quy truée.
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KINH TE THE GIO1
Thi trweong hang héa va tai san

Thi trweong hang hda Quy 3 ¢é su thay déi
nguoc chiéu gitra mot s6 loai hang héa co
ban. Gia cac mat hang nang lwong 6n dinh
va phuc hoi trong khi gia cac loai ngii coc
chinh giam so vé&i Quy 2.

Gia than da va khi ga ty nhién tding manh
trén thi trwong thé giéi. Tai Uc, gia than da
trung binh thang Chin dat 72,9 USD/tén,
tang 37,1% so v&i hoi thang Sau. Tai My va
Nhat, gia khi ga tw nhién cuéi Quy 3 tang
twong &ng 15,7% va 10,4% so véi Quy 2.

Gia dau thdé WTI dao déng quanh mirc 45
USD/thung, gidm nhe so véi thoi diém cudi
Quy 2. Tuy nhién, giad ddu dwoc du bao sé
duy tri 6n dinh dén cudi ndm va ting dan
trong nam 2017, sau khi cac nwéc OPEC da
dat dwoc dong thuin cit gidm san lwong
trong thoi gian téi. Cu thé, sau cudc hop
cudi thang Chin, cdc nwéc thanh vién OPEC
dong y cat gidm san lwgng 750 nghin

thung/ngay trong thoi gian téi. San lwgng

Gia vang thé gi¢i va chi s6 USD
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Ngudn: The Pink Sheet (WB)

cu thé cta cac nwéc thanh vién sé dwoc
quyét dinh tai ky hop té&i vao thang Muoi
Mot. Co quan Thong tin Nang lwong My
(EIA) dw bao gia dau thé WTI sé dirng &
mic 44 USD/thuing vao cudi nam 2016
trwde khi tang dan 1én 59 USD /thuing nam
2017.

Trong khi dé, nguén cung doéi dao khién gia
mot s6 loai ngii cd¢ nhw gao, ngd, lda my
dong loat gidm sau khi tang nhe ho6i Quy 2.
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thwc Thé gi¢i (FAO), san lwgng ngii coc thé
gi¢i ndim 2016 du kién tang 1,5%, dat mic
ky luc mai 1a 2.560 triéu tan. SO liéu cho
thay gia gao 5% tam cda Thai Lan va Viét
Nam vao thang Chin lan lwot gidm 4,2% va
7,9% so v&i mike gia trung binh hoi thang
Sau. biéu nay anh hwdng khéng nho téi
hoat dong xuit khiu ctia cac doanh nghiép
Viét Nam.

Tuy nhién, gia ca cac mat hang lwong thuc
khac nhuw thit va sira tang 1én da diy chi s
gid chung nhém mat hang lwong thuec tiép
tuc tang trong Quy 3. Chi s6 gia lwong thuc
cia FAO dat 170,9 diém va tang 4,2% so v&i
cudi Quy 2.

Trén thi trweong tai san, ca gia vang va dong
USD déu khong c6 bién dong manh trong
Quy 3. Sau dot tang cudi Quy 2, gia vang thé

Kinh té My chirng lai

S0 liéu diéu chinh cho thay kinh té My chi
tang trudng 1,4% (yoy) trong Quy 2 va
0,8% (yoy) trong Quy 1. Dui cao hon 0,3
diém phéan tram so véi con s6 cong bd hoi
thang Tam, mic ting tredng nay van thap
hon mic dw bao 2,6% cuia cac chuyén gia
dwa ra truedc do. Tang trwedng phu thudc
cht yéu vao chi tiéu tiéu dung ca nhan
(PCE), xuit khiu va d4u tw cia cidc doanh
nghiép.

Buéc sang Quy 3, s6 liéu vé tiéu dung va
dich vu cho thay nhirng du hiéu chirng lai
cda nén kinh té My. PCE thang Tam thim
chi da giam 0,1% so v&i thang trweéc d6. Bén
canh d06, chi s6 phi san xuit (NMI) trong

thang Tam da suy gidm xudng mic thap

gi¢i duy tri quanh mirc 1.340 USD/oz va chi
dao dong trong khoang +2,2%. Cudi Quy 3,
gid vang nhanh chéong ha nhiét sau khi tang
nhe do tac dong tir quyét dinh cta Fed. Gia
vang cubi quy dat 1.319 USD/oz, gdn nhw
khong thay déi so v&i cudi Quy 2. Trong khi
do6, dong USD van dang giit gia tri cao so véi
cac dong tién khac. Chi s6 USD (danh nghia)
do Fed tinh toan dwa trén mot ré cac dong
tién khac dat 1an lwot 121,9 - 120,8 - 121,7
trong ba thang Quy 3.

Tuy nhién, ngay sau khi théng tin vé thoi
diém khai dong Brexit dwoc Thu twéng Anh
xac nhan, thi trwong tai san da cé phién
bién dong nhe. Gia vang ngay 4/10 gidm
3,6% xudng con 1.268,0 USD/oz trong khi
dong Bang Anh mat gia khoang 2%.

nhit trong nhiéu nam tré lai day, chi dat
51,4 diém. Ca hai chi tiéu thanh phan la

Hoat dong kinh doanh va Pon hang mé&i

Chi s6 phi san xuiat My
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Nguédn: CEIC
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cling déu giam tir mirc xap xi 60 diém xuéng
con 51,8 va 51,4 diém. Tuy nhién, NMI da
nhanh chéng cai thién va dat 57,1 diém
trong thang Chin. NMI trén ngudng 50 diém
cho th4y rang khu vuc phi sin xuit ctia My
(v6n chiém khoang 80% GDP) van dang

dwoc mé rong.

Trong khi dé, thi truomg lao ddng van dang
tirng budc dwoc cai thién virng chac. Ty 1é
thit nghiép duy tri &@ m&c 5,0% trong khi
lwong viéc lam méi da phuc hoi sau khi
gidm hoi thang Nam. Ca lam phat tong thé
va lam phéat co ban déu tang nhe so véi Quy
2,lan lwot & mirc 1,1% va 2,3% (yoy) trong
thang Tam.

B4t ch4p thuc té ndy, Fed van cho ring chwa
cin tang lai suat sau cudc hop thang Chin.
Tuy nhién, co quan ny ciing cho rang nén
kinh t&€ My dang di tirng budc di vitng chic,
céc rui ro trong ngan han dan duoc can
bang. Mot diém dang lwu y 1a trong phién
hop thang Chin, ty 1é phan déi quyét dinh

khong tang 13i sudt da 1én cao nhat ké twr

Nhat Ban chim sau vao giam phat,

chau Au ting trwéng cham

Kinh té Nhit Ban Quy 3 danh diu quy th&
hai lién tiép roi vao trang thai gidam phat.
Chi s0 gia tiéu dung tiép tuc gidm siu, lam
phat thang Tam & mirc -0,6% (yoy). Trong
khi d6, lam phat co ban, sau Khi loai trir cac
mat hang lwong thuc va nang lwgng, cling
chi tang 0,2% (yoy).

Lam phat thap kéo dai budc BOJ da phai tir
b6 thoi han hai nim theo dudi lam phat muc

tiéu 2% nhw ké hoach ban dau cua

Lam phat va thit nghiép My (%, yoy)
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Ngudn: CEIC
thang 12/2014, v4i 3 14 phiéu. Nhu vy,
quan diém veé ting li suit dang din dich

chuyén.

Vily do d6, nhiéu nhan dinh cho rang Fed
dang d€ ngo6 kha nang ting lai suit trong ky
hop tiép theo vao thang Mwoi Hai. Néu
nhirng chi bio vé lam phat va viéc lam tiép
tuc gitt khuynh hwéng nhw hién nay, kha
nang cao la Fed sé tang lai suat trong lan

hop téi.

Lam phat va viéc lam tai Nhat Ban
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Tang tredng Kinh té mot s6 nén kinh té
phat trién (%, yoy)
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Abenomics. Tuy nhién, Théng doc Kuroda
cho rang co quan nay sé tiép tuc mua cac tai
san tai chinh cho dén khi lam phat dat dwoc
va duy tri on dinh trén mirc muc tiéu 2%.
Sau cudc hop thang Chin, BOJ tuyén bd sé
ti€p tuc ndi long tién té, du nhirng chinh
sach nay to ra chwa dat dwoc két qua nhw

mong doi.

Ve tang trwdng, so6 liéu cho thiy kinh té cta
Nhat Ban dang c6 nhirng dau hiéu phuc hoéi
nhe. Tang tredng Quy 2 dat 0,8% (yoy), cao
hon mitc 0,2% trong Quy 1. Bén canh do,
chi s6 cong nghiép thang Tam da tang 1,5%
va dat 97,9 diém, cao nhat ké tir ddu nam
2016. Lwong lao dong lam viéc ciling tang
dang ké tir cudi Quy 2, védi 64,97 triéu lao
dong trong thang Sau, cao nhat ké tir cudi
nam 2008.

Tai chau Au, phuc hoi kinh té bit dau cham
lai trong nira ddu nam 2016. Tang trwedng
cac nuwére khu viee chau Au (EU28) dat 1an

lwot 1,9% va 1,8% (yoy) trong hai quy dau

nam, giam tir mrc trén 2% trong nam 2015.

Thét nghiép va lam phat cac nwé'c EA19
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Ngudn: CEIC

Trong khi dé, khu vwc cac nwéc déng tién
chung chau Au (EA19) chi ting truéng
twong rng 1,7% va 1,6%.

Tinh hinh cai thién viéc lam cling khong c6
nhiéu chuyén bién, thit nghiép duy tri &
mttc 10,1% tlr Quy 2. Tuy nhién, lam phat
Quy 3 cai thién nhe so vé&i ntra ddu nam. Chi
s6 gia tiéu dung do ECB tinh toan cia khu
vuc EA19 da tang 0,2% (yoy) trong thang
Tam, cao hon so v&i mirc giam phat cac

thang trong Quy 2.

Ty gia tham chiéu tai NHTU Anh
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Tai Anh, Thu twéng Theresa May da xac
nhin thoi diém kich hoat Diéu khoan 50 1a
trwédre khi Quy 1/2017 két thic. Tuy nhién,
khi tra 1o1 phéng van ngay 2/10, ba May van
chua di sAu vao cach thirc ma Brexit sé dién
ra. Quyét dinh nay phan nao gitup diu bét ap
lwc gitta hai bén, khi ma cac chinh tri gia cua
EU lién tuc kéu goi Anh dam phan cac thu
tuc d€ roi EU sém.

Tuy nhién, viéc xac nhan thoi diém tién

hanh Brexit mot lan nira khién thi treong

Trung Quéc tiang trwed'ng 6n dinh

Kinh té Trung Qudc dang dan dich chuyén
dung hudng theo chién lugc tai cAn bang
ma chinh pht nwéc nay dé ra. Khu vue dich
vu ngay cang chiém ty trong 1én trong co
ciu GDP cta nwéc nay. Tinh téi hét Quy 2,
dich vu dong gbp t&i 54,1% vao GDP Trung
Qudc, cao hon so v&i cuing Ky cac nam truée
(2014: 50,2%; 2015: 52,3%). Thém vao do,
tang trwdng khu vuc dich vu dat trén 7,5%

da giup tang tredng GDP ctia Trung Quoc

Co’ cdu GDP Trung Qudc (trung binh

trwot 3 thang)
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Ngudn: Tinh toan tir CSDL CEIC

rung dong nhe. Ngay sau khi thong tin nay
dugc cong bd, dong Bang Anh da mat gia
xap xi 2% so véi thoi diém cudi thang Chin.
Cu thé, ty gia giao ngay cia dong Bang Anh
ngay 4/10 & mirc 1,28 USD/GBP, giam 1,7%
so voi ty gia ngay 30/09 va 13,5% so véi
thoi diém trede cudce trung cadu dan y hoi

thang Sau.

Nhan dan té va Quyén rut von

dic biét (SDR)

Ké tlr ngay 1/10/2016, d6ng Nhan dan té
cua Trung Qudc chinh thirc tré thanh mot
déng tién trong Quyén rut vén dic biét
(SDR) cuia IMF. Theo d6, quyén so cia cac
d6ng tién lan Irot 1a: USD (41,73%); EUR
(30,93%); CNY (10,92%); JPY (8,33%); va
GBP (8,09%). Theo cac chuyén gia qudc té,
diéu nay danh ddu mot bwédc di quan trong
trong tién trinh quéc té héa dong CNY, dong
thoi, khang dinh sy thanh céng trong qua
trinh d8i m&i va phat trién kinh té cling nhw
m& clra thi treong tai chinh cda Trung Quéc.
Tuy nhién, gia nhap ré SDR khong dong
nghia véi viéc CNY c6 thé tré thanh dong
tién thanh to4n va dw trit quéc té. Trén thuc
té, ngoai USD thi mot s6 déng tién manh
khac nhw EUR, GBP, JPY hay tham chi cad mot
s6 dong tién khéng nam trong ré SDR van
pho bién hon trong dv trw ngoai héi cta cac
nuéc. Pong thoi, ty 16 dw tri dwdi dang SDR
chi chiém mot phan rat nho so véi voi dw
trir ngoai hoi.

Mic du vay, chiing t6i cho rang viéc CNY gia
nhép SDR budc Trung Quéc sé phai cé trach
nhiém hon trong chinh sach diéu hanh ty
gia, tir d6 han ché viéc pha gia bat ngd, nhw
nhitng gi dd xay ra trong nam 2015.
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dat dwoc muc tiéu trong khoang 6,5%-
7,0%.

Cac chi bao vé PMI va NMI ciing cho thiy
nhitng diu hiéu lac quan vé nén kinh té
Trung Qudc. Lan dau tién PMI ctia Trung
Qudc do HSBC cong bd virot mirc 50 diém
trong suot 3 thang Quy 3, lan lwot dat 50,6 -
50 - 50,1 diém. Chi sé6 PMI va NMI do co
quan thdng ké Trung Qudc tinh toan ciing
dat trung binh 50,23 diém va 53,7 diém
trong Quy 3. V&i nhirng tin hiéu tich cuc
nhuw vay, chiing tdi cho rang Trung Qudc sé
duy tri dwoc mirc tang trwdng 6,6%-6,7%

trong ca nam 2016.

Thwong mai ciia Trung Qudc dang trén da
hoi phuc, dic biét trong can cin thwong
mai. Kim ngach xuit khiu tdm thang diu
nam cda Trung Qudc dat 1.371,4 ty USD,
gidm 6,3% so véi cung ky nam trudce (thap
hon mirc gidm 6,9% nira ddu ndm). Twong
tw, kim ngach nhép khiu chi giam 8,9%
(yoy, thap hon mirc gidam 9,9% nira dau
nam), va dat 999,9 ty USD. Can can thwong
mai thing dw 371,5 ty USD. Néu xu hwéng
nay duwoc duy tri, ching toi cho rang thing
duw thwong mai cia Trung Qudc tdi cudi
nam sé virgt mirc 600 ty USD ctia nam
2015. Bén canh thwong mai, Trung Quoc

ASEAN va cac nwéc méi ndi chiau A

Ngoai Trung Qudc, tinh kinh té cac nwéc
méi néi va dang phat trién khu vic chau A
twong doi 6n dinh. Cac t6 chirc quéc té déu
danh gia lac quan vé trién vong cac nwéc

nay trong giai doan tiép theo. An P6 dwoc

PMI Trung Qudc
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van thu hut t6t dong vén dau tu truc tiép
nwéc ngoai. Lwgng von thywe hién tdm thang
dau nam dat 85,9 ty USD, ting 0,63% so v&i
cung ky nam 2015.

Trén thi trwong ngoai héi, sau dot bién
dong manh dau thang Bay do anh hwéng
cua su kién Brexit, dong CNY da 6n dinh tré
lai va duy tri 6n dinh quanh mrc 6,67
CNY/USD. Tinh téi hét Quy 3, dong CNY chi
gidm gia 0,3% so v&i ty gid thoi diém cudi
Quy 2. Dw trit ngoai hoi hai thang Bay va
thang Tam ciling chi giam nhe 20 ty USD,
con 3.185,2 ty USD, twong &ng 0,6% tong

du trit ngoai hoi.

du bao sé tang trudng 7,6% trong hai nam
t&i, nhanh nhit trong s6 cdc nén kinh té 16n
ma&i noi. Trong khi d6, dw bao méi nhit ciua
ADB cho thay tang trwdng kinh té khoi
ASEAN-5 ¢6 thé cao hon 0,1 diém phin
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tram so véi nam 2015, du khéng dong déu bu ddp suy gidm tai Indonesia, Malaysia va
gitra cac nwéc ASEAN-5. Kinh té hoi phuc Viét Nam.

manh mé tai Thai Lan va Philippines gitip

Trién vong ting tred'ng Kinh té thé gidi (%)

WEO (10/2016) GEP (6/2016)
2014 2015 2016p  2017p  2016p  2017p
Toan cau 3.4 3.2 3.1(0.0) 3.4(0.0) 24(-0.5) 2.8(-0.3)
Cac nén Kinh té phat trién 1.8 21 1.6(-02) 1.8(0.0) 1.7(-05) 1.9(-0.2)
My 2.4 26  16(-06) 22(-03) 19(-01) 22(-0.2)
Nhit Ban -0.1 0.5 05(0.2) 0.6(0.5)
Anh 3.0 22  18(01) 11(-0.1) 24(-02)  2.2(0.0)
Khu vuc dong tién chung
Chau Au 0.9 2.0 1.7 (0.1) 1.5 (0.1) 1.6 (-0.1) 1.6 (-0.1)
Cac qudc gia dang phat trién 4.6 4.0 42(0.1) 4.6(0.0) 35(-0.6) 4.4(-0.3)
Brazil 0.1 38 -33(00) 05(0.0) -40(-15) -0.2(-1.6)
Nga 0.6 37 -08(04) 11(01) -12(-0.5) 1.4(+0.1)
Anbo 7.3 763 76(02) 76(02) 7.6(-02) 7.7(-0.2)
Trung Quéc 7.3 6.9 6.6(0.0) 62(0.0) 67(0.0) 6.5 (0.0)
ASEAN-5 4.6 47  48(0.0) 5.1(0.0)
Indonesia 5.0 50  49(0.0) 53(0.0) 51(02) 5.3(-0.2)
Malaysia 6.0 60  43(-01) 46(-02) 44(-01) 45(0.0)
Philippines 6.1 6.1 6.4(04) 67(05)  64(00)  62(0.0)
Thai Lan 0.9 0.9 32(02) 33(01) 25(+0.5) 2.6 (+0.2)
Viét Nam 6.0 60 61(-02) 62(0.0) 62(-04)  63(0.0)

Chu y: () chi m&c d6 thay d6i so véi lan dw bao gan nhit

Ngudn: World Economic Outlook (IMF), Global Economic Prospects (WB)
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KINH TE VIET NAM
Tang trwdng-lam phat

Tdng trwéng phuc hoéi nhe

Tang tred'ng Kinh té Viét Nam
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Bwéc sang Quy 3, kinh té da c6 nhirng cai
thién dang ké so v&i nivra ddu nam. Du thip
hon so v&i cung ky nam truweére, GDP Quy 3
van dat mirc ting 6,4% (yoy), giup tang
trwdng chin thang dau nam dat 5,93%.

Theo TCTK, nong nghiép suy giam két hop
v&i khé khan trong trong nganh cong
nghiép khai khoang dwoc cho la nguyén
nhan chinh dan téi ting trwdng thap. Khu
vurc ndng nghiép, von chiém 11-13% GDP,
wéc tinh chi tang 0,05% trong chin thang
diu nam va déng goép dwgc 0,01 diém phan
tram vao tang truwdng GDP. Trong khi do,
tang trwdng lam nghiép va thiy san cling
giam nhe so v&i cung ky nam truéce. Cong
doén chin thang dau nam, khu virc nong, 1am
ngu nghiép chi tang 0,65%, thap nhat trong

vong sau nam tré lai day.

I |11|111|1v 1 |11 |111|1v

Tang trwdng GDP
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Xu hwéng

Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu TCTK
Mot diém dang cha y 1a van dé tinh toan lai
tdc do ting trwedng cac khu viee. Sau khi
céng bo s0 liéu wéc hang quy, TCTK sé tinh
toan day da va dwa ra s6 liéu chinh thic
(tdng trwedng kinh té€ Quy 2 dat 5,78%, diéu

chinh tir mirc 5,55% wéce tinh hoi thiang

Tang trwed'ng chin thang dau nam khu

vwc nong, lam, ngw nghiép (%, yoy )
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Ngudn: TCTK
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Sau). Bao cao tinh hinh Kinh té€ X3 hoi thang
Chin ctia TCTK cho thiy tang truedng khu
virc ndng, IAm nguw nghiép khong thay déi so
v&i wdc tinh dwa ra hang nam. Theo d6, téc
d6 tang trwdng khu vire nay chin thang dau
nam 2011 1a 3,95%; 2012: 2,75%; 2013:
2,38%; 2014: 2,94% va 2015 1a 2,08%
(yoy). Tuy nhién, tinh toan lai t6¢c d6 ting
trwdng tir GDP thyec té (trich xuit tir cac bao
cdo cudi quy) khu vuc nay lai cho thiy
nhitrng con s6 hoan toan khac (2014: 2,10%j;
2015:-1,27%). Piéu nay cho thdy TCTK can
minh bach hon trong viéc cong bo sé liéu,
dac biét 1a so liéu chinh thirc sau khi da diéu
chinh.

Trong khi d6, nh6m nganh céng nghiép ché
bién ché tao van l1a dong lwc chinh thic diy
tang truwedng kinh té. Tang tredng nhom
nganh nay chin thdng ddu nam dat 11,22%
(yoy), cao hon so véi hai nam trudc (2014:
8,57%; 2015: 10,15%). Tuy nhién, véi mirc
dong gop lén tdi 28,4% trong co cdu GDP
khu virc cong nghiép, suy giam nganh khai
khoang da tac dong khong nho téi tang
tredng khu viec nay cling nhw tang trudng
kinh té chung. Codng don téi hét thang Chin,
nganh khai khoang wéc giam 3,6% so véi
cung ky nim ngodi, lam giam 0,28 diém
phén tram tang trwdng kinh té.

T6c d6 tang chi s6 san xuit cong nghiép cai
thién nhe, du van thip hon so véi mitc ting
nam 2015. IPI chin thang dau ndm tang
7,4% (yoy), thip hon con s6 9,8% cung ky
nam 2015. Trong khi d6, da suy gidm tir dau
nam da bat dau chirng lai. Chi s6 tiéu thu va
ton kho nganh ché bién ché tao tang nhe so

v&i thoi diém dau quy. Chi s6 tiéu thu cong

Mot s6 chi bao cong nghiép (%, ytd)
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Ton kho San xuit

Tiéu thu

Ngudn: TCTK
don t&i thang Tam tang 8,3%, cao hon 0,3
diém phin tram so v&i hoi thang Sau.
Chi s0 hoat dong kinh té VEPI (Viet Nam
Economic Performance Index) dwoc VEPR
thir nghiém tinh todn va tong hop dwa trén
s6 liéu vé san lwgng dién thwong phdm, kim
ngach xuit nhap khiu, vin tai hang hoa noi
dia, tang truwedng tin dung va PMI san xuit.
Két qua wéc lwgng cho thay VEPI Quy 3 con

tang nhanh hon so v&i téc d6 tang tredng

Chi s6 hoat dong kinh té VEPI
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Ngudn: VEPR
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GDP, cang cung cd cho tin hiéu cai thién
tang trwdong trong Quy 3. VEPI Quy 3 dat
6,09%, cao hon khoang 1 diém phan tram
so v&i Quy 2. Két qua nay dat dwoc chid yéu
nho nhirng tin hiéu tich cyc trong thwong
mai va tang truedng tin dung nhanh hon

trong Quy 3.

Mic du con nhiéu khé khin, Chinh pht van
quyét dinh gitr nguyén muc tiéu ting
trudng 6,7% trong nam nay. D€ dat dwoc
muc tiéu nay, kinh té€ Quy 4 cin phai tang
trwdng it nhat 8,3% so véi cung ky ndm

trwéde. Tuy nhién, Chinh phu cling nhin

Hoat déng ctiia khu vwec doanh nghiép

PMI tiép tuc duy tri trén ngudng 50 diém
trong Quy 3. Du giam nhe trong thang Bay,
PMI nhanh chéng phuc héi va dat mic 52,9
diém, cao nhit ké tir thang 5/2015. PMI 6n
dinh cho thay sw phuc ho6i trong khu vuc
san xuit ctia Viét Nam. Theo bio c4o cta
Nikkei - Market, tit ca chi tiéu thanh phan

Chi s6 PMI Viét Nam
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Ngudn: HSBC, Nikkei

manh vin dé dat muc tiéu chat lvong tang
trwedng chir khéng phai sé lwong, va phin
d4u dat mirc ting trwdng tir 6,3% - 6,5%.
Chung tdi cho rang ngay ca diéu nay van
khong kha thi, vi kinh nghiém tang trwéng
trong nhirng ndm qua cho thiy du ting
tredng Quy 4 cé tang cao hon Quy 3, cling
khong thé vt 1 diém phan tram. Lan duy
nhit ghi nhan mirc chénh 1éch 1én t&i trén 2
diém phin tram la cudi ndm 2009, khi
Chinh pht tung ra goi kich cau quy mé 16n
nham ngin chin suy gidm kinh té. Do vy,
nhom nghién ctru gitt nguyén mirc dy bao
tang truéng 6,0% cho ca ndam 2016.

ctia PMI déu tang, dang ké nhit 1a mirc tang
trong chi tiéu viéc lam cao nhat ké tir khi
PMI dwoc tinh toan nam 2011.

Khao sat diéu tra vé xu hwdng kinh doanh
clia cac doanh nghiép nganh cong nghiép
ché bién ché tao ciing cho thiy d4u hiéu

twong ty. Trong s6 cac doanh nghiép tham

Tang trwedng lao dong nganh cong

nghiép (%, yoy, 9 thang dau nam)
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Ngudn: TCTK
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gia khao sat, 38,8% danh gia tinh hinh san
xuat kinh doanh Quy 3 t6t hon so véi quy
trwdc va 48,9% cho rang xu huéng nay sé

ti€p tuc trong Quy 4.

Tuy nhién, doanh nghiép trong cac nganh
cong nghiép tiép tuc c6 xu hwdng cit giam
lao dong, ddc biét trong nganh khai khoang.
Ting truedng s6 lwong lao dong tai thoi
diém 01/09/2016 chi ting 4,2%, thip hon
murc 7,1% cung ky ndam 2015. Trong do, lao
dong trong nganh khai khodng giam 7%;
nganh san xuit, phan phoi dién giam 0,4%.
Lao dong suy giam trong ca ba khéi DNNN,
DN tw nhan va DN c6 vén dau tw nwéc
ngoai. Tang truwdng lao dong khu vwc ngoai
nha nwéc va khu vue FDI 1an lwot dat 1,2%
va 6,8%; giam twong &ng tir 4,9% va 10,6%
cung ky nam 2015.

Du giam so véi Quy 2, tinh hinh dang ky
doanh nghiép da cai thién dang ké so vdi
cung ky nam 2015. Tinh riéng trong Quy 3,
c6 26,95 nghin doanh nghiép dang ky méi,
tang 17,5% so v&i cung ky nam 2015. Cong
doén chin thang, ca nwéc c6 81,45 nghin
doanh nghiép thanh lap méi, véi 629,1
nghin ty déng von dang ky. So v&i cuing ky
nam 2015, lwgng doanh nghiép tang 19,2%
trong khi vén dang ky tang 49,5%. Tuy
nhién, v&i tinh hinh st dung lao dong con
nhiéu kho khan, chi c6 283,5 nghin viéc lam
m¢i dwoc tao ra, giam 12,2% so véi Quy 2
va 18,5% so véi Q3/2015.

Quy 3 cling danh dau nhirng bwéc di dau
tién cda Chinh phu trong viéc tao lap moi
truedng phat trién cho cac doanh nghiép
theo Nghi quyét 35/NQ-CP. Theo d6, Chinh
pht da thanh 14p cong thong tin dién ti

Tinh hinh hoat dong doanh nghiép

(nghin DN; nghin ngwoi)
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Ngudn: Bo Cong Thwong, CEIC
nham ti€p nhan va tra 1oi kién nghi cia
doanh nghiép bit dau tir 05/10/2016. Tuy
nhién, v&i nhitng muc tiéu trong nghi dinh
dwgc danh gia 1a kha cao, ching t6i nhin
manh lai rang Chinh pht can thuc sy quyét

tAm mai c6 thé dat dwoc.

Ké tir Q3/2016, Théng tw s6 20/2011/TT-
BCT ctia Bo Cong thwong vé quy dinh bo
sung thu tuc nhap khiu xe 6t6 chd nguoi
loai tir 9 chd ngdi tré xudng chinh thirc hét
hiéu lwc. Thong tw 20 dwoc dwa ra véi muc
dich “bao vé quyén loi nguoi tiéu dung va
an toan giao thong dwong bo”, dong thoi
cling dwoc xem nhw mot hang rao ky thuat
nham han ché s6 lwong nhap khiu 6 to ting
dot bién tai thoi diém ban hanh. Tuy nhién,
quy dinh cta TT 20 lai gy nhiéu y kién trai
chiéu gitra cac cac bén lién quan. Dai dién
Bo Cong thwong cho rang TT 20 chi mang
tinh chit 1a mét thu tuc hanh chinh, trong
khi d6 phia doanh nghiép cho rang day la
mot diéu kién kinh doanh, din té&i van dé
phén biét doi x gitra cic doanh nghiép, giy

ra tinh trang doc quyén trén thi trueong.
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Chinh pht hién van chwa c6 két luan chinh
thirc vé viéc bé hay khong bé Thong tu 20.
Tuy nhién, ching t6i cho rang, du 1a thu tuc
hanh chinh hay diéu kién kinh doanh déu
can tao dwgc moi treong kinh doanh binh

dang giita cic doanh nghiép.

Lam phdt tang dwdi sirc ép tir diéu chinh

gia dich vu co’ ban

Tiép tuc xu hwéng trong nira ddu nim, chi
sO gia tiéu dung da tang dang ké trong Quy
3, dac biét khi hoc ki mé&i bat dau vao thang
Chin. Chi riéng trong thang Chin, CPI da
tang 0,54% (mom), v&i sy dong gop 1én tdi

0,42 diém phan tram ctia nhém Gido duc.

Trong khi lam phat co ban van duy tri
quanh mtrc 1,8% (yoy), lam phat toan phan
tang twong d6i nhanh va dat mirc trwedre dot
suy giam vao cu6i nam 2014. So véi cung ky
nam trwdc, lam phat cuéi Quy 3 dat 3,34%,
trong khi lam phat co ban & mtrc 1,85%.
biéu nay cho thiy ro tic dong cia viéc diéu
chinh gia nh6m hang do nha nwéc quan ly
téi mirc gia chung. Can chu y rang lam phat
co ban do lwong sw thay d6i trong mic gia
chung ctia nén kinh té sau khi da loai trir
yéu td nang lwong, lwong thuc -thwe phdm
va cac dich vu do nha nwéc quan ly.

Trong Quy 3, ca hai nhém dich vu y té va
gido duc da lan lwot dwoc diéu chinh. Pot
diéu chinh gia dich vu y té trong thang Tam
va dich vu gido duc thang Chin khién chi s6
gia tiéu dung hai nhém nay da tang lan lwot
6,2% va 7,7% so v&i cubi Quy 2. Theo Nghi
dinh s6 16/2015/ND-CP, gia dich vu y té

Lam phat va lam phat co’ ban (%, yoy)
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Ngudn: TCTK, IFS
van can diéu chinh tiép dé c6 thé tinh day
du chi phi tién lwong, chi phi truc tiép (chwa
tinh chi phi quan ly va chi phi khau hao tai

san c6 dinh) vao cudi nam 2016.

Ké tir Quy 2, Lién B6 Y té - Tai chinh quyét
dinh thuc hién chia nho cac dot diéu chinh
thay vi diéu chinh mot IAn nhw dw kién ban
dau. Do viy, ba dot diéu chinh tiép theo dw
kién vao ba thang cudi nam sé c6 tac dong
thip hon t&i CPI do chi cin diéu chinh tai
nhirng tinh thanh cé ty 1é tham gia BHYT
thip hon.

Mac du vay, theo nhan dinh cda ching toi,
lam phat cudi nim hoan toan cé kha nang
cham muc tiéu 5% ma Qudc hoi dé ra. Gia
dau th6 va mot s6 mat hang nang lwong
khac dwoc dw bao c6 thé tang trong nhirng
thang cu6i nam sau khi OPEC dat dwoc thoa
thuan cat gidm san lwong. Dong thoi, du suy
giam trong Quy 3, gia lwong thwc thé gidi
vAn 1a mot 4n s6 trong thoi gian téi. Piéu
nay, néu xay ra, sé tao ap lwc khong nhé lén

mit bang gia trong nwéc thoi gian toi.
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Cac can doi vi mo
Thwong mai phuc héi, cdn cdn thdng dw

Sau ba quy suy giam, tang trwedng thwong
mai da phuc hoi va dan di vao dn dinh. Téc
d6 tang xuat khau Quy 3 dat 8,3% (yoy), cao
nhit ké tir Q4/2015. Tong kim ngach xuit
kh4u dat 46 ty USD trong Quy 3 va 128,2 ty
USD cdng don chin thang dau nam. Gi tri
xudt khiu phuc h6i mot phan nho vao yéu
td gia trén thi treong thé gidi. So véi nira
dAu ndm, mit bang gia xuit khiu di cé sw
cai thién khi chi giam 3,14% (yoy) (cao hon
mirc giam 3,85% trong hai quy dau nam).
Theo TCTK, néu loai trir yéu t6 gia, kim
ngach xuit khiu hang héa chin thang dau

nam da tang 10,2% (yoy).

Trong khi d6, kim ngach nhip khiu Quy 3
dat 45 ty USD, tang 5,0% so v&i cung ky
ndm truéc. Tuy nhién, mic ting nay van
con cach xa mirc tang binh quan 15,5%
(yoy) trong giai doan 2013-2015Q3. Nhép
kh4u ting chdm hon xuit khiu gitup cho can
can thwong mai dat thang dw 1,04 ty USD
trong Quy 3. Tinh chung chin thang dau
nam, kim ngach nhip khau dat 125,4 ty
USD, tang 1,3% so v&i cung ky nam truéec.
Néu loai trir yéu td gi4, gia tri nhap khau
tang 9,1% (yoy), cao hon mirc tang 7,9%
nira ddu nam.

biéu nay cho thiy nhirng dau hiéu hoi phuc
trong lwong hang h6a nhap khau. Két hop
v&i viéc gid hang hda trén thi treong thé
gidi tiép tuc tang, ching toi cho rang thing
du thwong mai nhiéu kha nang sé dao chiéu

khi tang trwedng nhap khiu phuc héi da 16n.

Can can va tang trwé'ng thwong mai
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Ngudn: TCTK
Vé co ciu, xuat khiu khu vuc c6 von dau tw
nwéce ngoai dat 91,2 ty USD trong chin
thang dau ndm va ting 7,4% (yoy), cao hon
mirc tang 5,0 cia khu vuc kinh té trong
nuwdce. Nguoc lai, ting tredng nhip khiu
khu vwc kinh té trong nwéc dat 2,0% (yoy),
trong khi khu virc ¢6 von dau tw nwéc ngoai
chi dat 0,9% so v&i cung ky ndm trudrc.
Xét vé d6i tac, nhap khiu tir Han Qudc tiép
tuc tang manh, dac biét nhém hang lién
quan t&i cac thiét bi dién t, trong khi nhap
kh4u tir Trung Qudc va khu viwrc ASEAN,
Nhat Ban cé xu hwéng chirng lai. Xuit khiu
sang thi treong Trung Qudoc, mat khac, lai co
tdc do ting nhanh nhit trong sé cac doi tac
thwong mai chinh. Xuit khiu chin thang
dau nam sang thi treong nay dat 14,8 ty
USD, tang 19,1%. Trong khi d6, xuit khiu
sang hai thi treong My va EU 1an luot tang
14,5% va 9,5%, dat twong &ng 28,3 ty USD
va 24,6 ty USD.
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Thu ngéan sdach Trung wong khé khdan

Chin thang dau nam 2016 tiép tuc chirng
kién nhirng kho6 khan trong viéc tim kiém
nguoén thu ngan sach, dic biét la ngan sach
Trung wong. Uéc tinh téi 15/09/2016, tong
thu NSNN dat 665,2 nghin ty dong, bang
65,6% so v&i dy toan ddu nam. Mirc thu nay
thip hon nhiéu so v&i cing Ky cac nam
trueére (2014: 81,3%; 2015: 75,0%). Pang
chu y theo s6 liéu ctia TCTK, nguon thu kho
khan cht yéu & cip Trung wong, véi mic
thu 57% so v&i dy toan. Trong khi d6, thu
ngan sach dia phwong wéc tinh dat 77,8%

so véi duw toan dau nam.

Ty 1é thu thip chu yéu do hut thu tir hai
nguon thu 1én 1a dau thé (28,4 nghin ty
d6ng-52% du toan) va cin doi ngin sach tir
hoat dong xuit nhip khiu (97,4 nghin ty
déng-56,6% du toan). Mot s6 ngubn thu
khac thay thé nhu thu tién st dung dat da
dwgc ddy manh, dat 54,5 nghin ty dong va

bang 109% so véi du toan.

Tiéu ding, ddau tw chirng lai

Tiéu dung trong Quy 3 khong cé nhiéu cai
thién tich cwc so v&i nira ddu nam. Tang
tredng tong mirc ban 1é dich vu va hang héa
chin thang dau nam gitr nguyén mirc 9,5%
(yoy) va chi ting nhe vé lwong (7,7%) so
v&i toc do hai quy dau nam. Téng gia tri ban
1é dat 2.605,8 nghin ty dong, trong do6
doanh thu ban 1é hang héa dat 1.984,2
nghin ty dong, chiém 76,2% tong mitc va

tang 9,7% so véi cung ky. Mirc tang nay

Ty 1€ thu ngan sach/dw toan 9 thang

dau nam, 2008-2016
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Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu ctia TCTK

Trong khi nguén thu khong cé nhiéu cai
thién, chi NSNN da tang nhanh trong ba
thang vira qua. Téng chi NSNN tinh t&i
15/09/2015 da dat 819,4 nghin ty dong,
dan t&i boi chi ngan sach 154,2 nghin ty
dong, cao hon mirc 136 nghin ty dong cua
nam 2015. Can chi y rang, trong nira dau
nam 2016, ngan sach chi tham hut 82,9
nghin ty déng, thap hon so véi cing ky nam

truorec.
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Nguon: TCTK
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Vo6n dau tw toan xa hoi (so véi cung ky nam trwéc), 2013-2016
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thip hon so v&i mikc ting nam 2015, dac
biét khi loai trir yéu t6 gia.

Du lwgng von dau tw nwéc ngoai vao Viét
Nam van dang ting nhanh, tong vén dau tu
toan xa hoi lai c6 ddu hiéu chirng lai trong
Quy 3. Dac biét, von diu tw khu vuc cé von
FDI dat 82,2 nghin ty dong trong Quy 3
(cong don chin thang dau nam dat 240,4
nghin ty dong), tang 14,2% so v&i cung ky
nam 2015. Mirc tang nay thap hon so véi
mirc tang quy trwdc cling nhw cung ky nam

trudec.

Piu tw tric tiép nwéc ngoai (ty USD)
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Nguédn: TCTK

Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu TCTK
Khu vic c6 vén nha nwéc van duy tri 6n
dinh va tang 5,7% (yoy), cong doén chin
thang dau nam ting 7,2% va dat 378,8
nghin ty déng. Trong Quy 3, Chinh phu ciing
da ban hanh Nghi quyét s6 60/NQ-CP nham
d4y nhanh tién do giai ngin vén diu tw cong
nam 2016. Theo d9, t&i hét thang Chin, von
ngan sach nha nwéc da giai ngan dwoc
58,6%, von TPCP da gidi ngan dwoc 38,8%.

Trong khi dé, von dau tw khu vwe ngoai nha
nuwéce chi tang 10,3%, thip nhit trong vong
bon quy gan day. Tinh chung ca ba khu vuec,
von dau tw toan xa hoi chin thang ddu nam
dat 1.006,9 nghin ty dong theo gia hién
hanh, tang 9,6% so v&i cung ky nam 2015.

Lwong von FDI ding ky vao Viét Nam giam
nhe trong Quy 3. Von dang ky méi dat 3,67
ty USD trong Quy 3 va 11,17 ty USD cOng
don chin thdng dau nam. Lwong von dang
ky thém va diéu chinh dat 5,27 ty USD, dwa
tong von FDI chin thang ddu nam dat 16,44
ty USD. Du giam vé sé lwong dang ky, von
gidi ngan van ting nhe trong Quy 3, dat 3,77
ty USD. Xét theo nganh, cong nghiép ché
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bién ché tao van 1a nhém nganh thu hut
lrong von dau tw truc ti€p 1én nhit, chiém
70,8% téng von dang ky cAp mai va dat 7,9
ty USD. Ty 1é von FDI vao linh virc bat dong
san giam nhe so v&i nam 2015, chiém 8,8%
vén dang ky méi (2015: 10,5%).

Thi trwong tai chinh va tién té
Ty gia tham chiéu tdang nhe

Ty gia tham chiéu bién dong nhe trong Quy
3, dao dong tir 21.828 VND/USD dén 21.965
VND/USD, tang nhe so vé&i Quy 2. Tuy nhién,
tai cac NHTM lén nhw Vietcombank, ty gia
giao ngay gan nhu khéng thay doi trong
suot quy. Piéu nay cé dwoc nho nguén cung
ngoai té twong doi déi dao vi can cin thanh

toan lién tuc thang du.

Thing dw trén can cin thanh todn tir diu
nam tao diéu kién thuin loi cho NHNN mua
rong ngoai té dé bo sung dw trir ngoai hoi
phan du trir d3 st dung trong nim 2015.
Trong phién hop Chinh pht thudng ky
thang Chin, Théng d6c NHNN da cho biét dw
trir ngoai héi trong chin thang dau nam da
tang thém khoang 11 ty USD, nang l1én mitc
trén 40 ty USD. Trong do, riéng Quy 3 dw
trir ngoai héi da tang khoang 4,3 ty USD.

Huy dong tdng, ldi sudt lién ngdn hang
giam manh

Tiép tuc xu hwéng cudi Quy 2, huy dong tiép
tuc tang cao hon so v&i tang tredng tin
dung. Theo s6 liéu cia TCTK, huy déng vén
cla cac to chirc tin dung tai thoi diém
20/09/2016 da tang 12,02% so véi cudi

Ty gia danh nghia (VND/USD)
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Nguon: VEPR tdng hop

Theo s6 liéu chinh thirc da cong bo, trong
nira ddu nam, dw trir ngoai héi da tang 6,7
ty USD va dat 34,6 ty USD. Tinh theo s6
thang nhip khiu, dv trit ngoai hoi cling da
dwoc cai thién, du vin duéi mirc khuyén
nghi 3-4 thang nhap khau do IMF dwa ra.
Véi du bao khéng c6 nhiéu bién dong manh
trong ty gia ntra cudi nam, chdng toi cho
rang du trit ngoai héi c6 thé vegt mirc 45 ty
USD dau nam 2017 va vuwot trén 3 thang
nhip khiu.

D trit ngoai héi
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Nguédn: CEIC
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Tang trwéng M2, huy dong va tin dung

chin thang diu niam (%, ytd)

15.0%
12.1%11.89% 12.5%12.00%
12.0% 10.8%
9% 9% 10.5%
9.0% 7.79
6.0%
3.0%
0.0%
M2 Huy dong  Tin dung

m2014 m2015 =2016

Ngudn: TCTG, SBV, IFS

nam 2015. Mirc tang nay cao hon nhiéu so
véi mire 8,9% cung ky nam 2015. Trong khi
do, tang trwedng tin dung cia nén kinh té

wéc dat 10,5%, gidm nhe so véi nam 2015.

Strc ép tir cau tin dung da khéng con, thay
vao do, huy dong doi dao da gidp mit bang
13i suit trong nwéc giam dan trong Quy 3.
Lai suat binh quén lién ngin hang, ca qua
dém va mot tudn, déu gidm lién tuc trong ba
thang vira qua. Lai suat ky han mét tuan
gidm dan tir mirc trung binh 1,6% trong
thang Sau xudng lan lwot 1,35% - 1,01% -
0,54% trong ba thang tiép theo.

Ngubn huy dong doi dao da tao diéu kién
cho cdc NHTM 1én ha 13i sudt huy dong, sau
mot thoi gian dai gite & mie kich tran. Cudi
thang Chin, m6t s6 NHTM 16n nhw
Vietcombank, Vietinbank va BIDV da dong
loat diéu chinh giam cac mic l4i suit ky han
dwéi 1 nam. Tai Vietcombank, 13i sudt huy
doéng ky han 3 thang va 6 thang giam lan
lwot 0,2 va 0,3 diém phén tram xudng mic
4,8% va 5,3%. BIDV va Vietinbank c6 mtrc

gidm manh hon, tir 0,3-0,7 diém phan tram

Lai suit lién ngan hang (%)
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Nguon: CEIC

doéi véi cac khoan tién givi ki han dwéi 1
nam.

Trong khi d6, tong phwong tién thanh toan
toan hé thong tinh téi ngay 20/09/2016 da
tang 11,8% so v&i thoi diém cudi ndm 2015,
cao hon so véi mirc 8,9% cung ky ndam
2015. Tuy nhién, trai ngwgc véi nira dau
nam, thi tredng OMO hoan toan tram ldng
khi NHNN khong thuc hién hoat dong nao
qua kénh nay. Trong khi d6, lwong tin phiéu
kho bac phat hanh méi dat 360 nghin ty,
mikc cao nhat tinh theo quy trong nhiéu
nam tré lai day. Lwong tin phiéu dio han
cling 1én t&i x4p xi 270 nghin ty déng, dwa
mic hut rong vé NHNN qua phat hanh tin
phiéu dat 90,2 nghin ty dong.

Theo nhém nghién ctru, dong thai nay phu
hop véi viec NHNN da mua rong khoang 4,3
ty USD trong Quy 3. Nhw vay c6 thé thay,
NHNN da thyc hién cac bién phap trung hoa
mot cach hai hdoa nham ngin chin tinh
trang cung tién ting bat thwong khi mua

vao mot lwong 16m ngoai hoi.
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Thi trwong tai san
Bién déng trén thi trwong vang

Trén thi tredng vang, gia vang trong nwdc
ti€p tuc xu hwdng tang trong nhirng ngay
dau thang Bay, sau sw kién Brexit va quyét
dinh ctia Fed. Chi trong vong m6t tudn dau
thang Bay, gia vang trong nwéc lién tuc tao
14p cac dinh méi, bat chip viéc gia vang thé
gi®i da c6 nhirng dau hiéu dao chiéu. Gia
vang SJC ban ra ngay 6/7 da cé lic cham sat
mirc 40 triéu déong/lwong, cao nhat ké twr
cu6i thang 6/2013. TAm ly hoang mang
trong dam déng dan téi bién dd dao dong

16n.

Tuy nhién, gid vang thang Tam dan ha nhiét
va di vao 6n dinh cho t&i hét quy. Pang cha
y la gid vang trong nwée trong Quy 3 khong
chiu nhiéu dnh hwdng béi bién dong trén
thi tredng vang thé gidi. Trong khi gia vang
thé gidi lién tuc thay d6i sau cac cudc hop

cua Fed vao thang Bay va thang Tam, gia

Thi trworng bdt déng sdn 6n dinh

Thi trweong BPS Quy 3 khong cé nhiéu bién
doéng 16 trén hiu hét cac phan khic. Thi
trwong phuc hoi nhe sau khi chirng lai trong
ntra ddu nam 2016. Ngu6n cung thi treong
van phong tai Tp. H6 Chi Minh duy tri 6n
dinh & mirc 1,7 triéu m2, theo s6 liéu cua
JLL. Trong khi d6, thém mét toa nha hang B
méi gia nhap giup tong nguodn cung tai Ha
Noi tang 8,1% so v&i cung ky nam trudrc.
Trén thi trweong nha &, khoi lwong giao dich
tai ca Tp. H6 Chi Minh va Ha No6i tang du

lwong cung méi gidm so véi quy trudce.

Dién bién gia vang (triéu ddong/lrong)

40.0

38.0

36.0

34.0

320 [ 7

300 [ ’

: A

28.0
N 10 10 10 O O O WV © V O O O ©
A B o B o B B o B o R e B e B e R e R o R e B e B |
DO HNH NN F OO D
S = o « ©O © O © © © © © O
Trong nwéc (S]C) Qudc té (quy doi)

Nguon: SJC, Fxpro
vang trong nwéc van duy tri xu hwdng gidm.
Gia vang SJC ban ra cudi Quy 3 dao dong
quanh mirc 36,3 triéu dong/lwong, chi tang
3,1% so v&i gia vang Quy 2.

Ngay ca trong nhitng ngay vira qua, khi
vang lién tuc mat gia trén thi treong thé
gi®i sau khi Tha twéng Anh cong bo thoi
diém kich hoat Diéu khoan 50, gia vang
trong nwéc gin nhw khong thay doi so véi

nhirng ngay trwéc do.

Thi trwong cin hd dé ban tai Tp. HCM

¥ Lwong mé ban (nghin can)

B Lwong ban (nghin can)

Ngudn: JLL
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Theo s6 liéu cta JLL, trong ca quy chi c
8.438 can ho m&i dwoc chao ban tai Tp. HO
Chi Minh, gidam 5,1% so v¢i Quy 2. Tuy
nhién, lwong ban van ting trudng twong doi
on dinh & mirc 5% (qoq) va dat 8.133 can.

Twong tw tai Ha Noi, lwgng can ho mé ban
dat 7.854 can, giam 5,6% so v&i Quy 2 va
tang 4,7% so vé&i Q3/2015. Khéi lwgng giao
dich, ngwoc lai, tang 0n dinh so véi quy
truére cling nhw cung ky nam trudc. So voi
Quy 2, s6 can ho ban ra da tang 5,1%, dat
murc 8.015 cdn (tang 14,6% so v&i cung ky

nam truéec).

Chung tdi cho rang sy 6n dinh nay phan 4nh
phén nao nhirng chinh sach gin diy ctia nha
diéu hanh trong viéc kiém soat nguon tin

dung bit dong san. Pong thoi, xu hwéng nay

CACLUU Y VE CHINH SACH

Nhin chung, twong lai kinh té thé gidi tro
nén bat tric (uncertainty), dic biét tai
nhém cac nwéc phat trién. Cuc du triv Lién
bang My tiép tuc dé ngo kha ning ting lai
suat, Nhit Ban roi vao trang thai gidm phat
trong khi Anh va EU van chwa c6 quyét dinh
gi vé cach thirc tién hanh Brexit. Dong thoi,
Quy 3 ciing chirng kién sw thay d6i nguoc
chiéu vé gia ctia cac loai hang h6a co ban.
Trong khi gia cac loai ngii coc chinh giam
nhe, gi4 nang lwong van dang trén da phuc
hoi virng chic. Nhirng yéu t6 bat trac nay co6
thé khién cho viéc dw bdo anh hwdng cua
kinh t& thé gidi t&i Viét Nam trong ngin han

tré nén kho khan hon.

Kinh té trong nwéc phuc hoi nhe so véi nira
diu nam, nh¢ nhirng yéu to tich cwc dén tir

Thi trwong cin ho dé ban tai Ha Noi

I ur vy r I mr 1v
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B Lwong mé ban (nghin cédn)

¥ Lwong ban (nghin can)

Nguon: JLL
cling phtt hop véi nhitng khuyén nghi cta
chiing tdi khi cho rang can kiém soat ngudn
tin dung danh cho bat dong san, tranh tinh
trang phat trién néng dan téi hinh thanh

bong bdng.

khu virc cong nghiép ché bién ché tao. Tuy
nhién, sw hdi phuc nay 1a khong da bu dip
suy giam cuia nganh nong nghiép va cong
nghiép khai khodng. Du Chinh phu di thé
hién quyét tAm cao, va trong ky hop thang
Chin, ha mirc ting trwedng phan dau dat
dugc xudng 6,3-6,5%, Nhdm nghién ctru
ctia VEPR van gitr nguyén mirc du bao ting
trudng kinh té 6% hodc thap hon trong
nam 2016 (nhw da cong bd vao cudi Quy 2).
bong thoi, chung tbi cling lwu y téi viée duy
tri 6n dinh kinh té vi mo, thay vi qua chad
trong vao muc tiéu tang trwéng. Dwa trén
nhitng dic diém kinh té Quy 3, ching toi
cho rang c6 mot s§ diém dang lwu y vé

chinh sach duwéi day.
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Thir nhdt, lam phat tiép tuc ting trong
nhitrng thang cudi nam la khéng thé tranh
khoi, khi gia dich vu y t€ méi dwoc diéu
chinh tai 16 tinh thanh trong Quy 3. Gia
nang lwong hoi phuc trong khi gia lwong
thwc thé gi¢i van 1a mot 4n s8 c6 thé tao ap
lwc 1én mat bang gia trong nuwéc. Trong khi
do, cung tién van dang dwoc diéu chinh ting
nhanh hon so vé&i cung ky nam 2015. Nhirng
yéu to nay khién lam phat hoan toan c6 kha
nang cham mirc muc tiéu 5% ma Quéc hoi
da dit ra. Do vay, VEPR van gitt vitng quan
diém cho rang cac co quan hoach dinh
chinh sach can than trong trong viéc diéu
chinh chinh sach tién té. Pac biét, cin linh
doéng trong diéu chinh ké hoach tiang trwéng
tin dung trong Quy 4 va dau nam 2017,
trong trueong hop cé thé gay rii ro lam

phat.

Thtr hai, chi ngan sach dang cé xu hwéng gia
tang trong nhirng thang cu6i nam va khéng
kip diéu chinh xu6ng twong ng véi mirc
tang truwedng kinh té trén thuc té, trong khi
thu ngan sach, dac biét la ngan sach trung
wong lai gdp nhiéu khé khan vi phan anh
dlng thyc té tang trwedng cham hon so véi
dw bao tir ddu ndm. Ching tdi cho rang muc
tiéu duy tri boi chi ngan sach duwéi 5% GDP
trong nam 2016 sé mot 1an nira bi pha vo.
Trong thoi gian téi, bén canh viéc thuc té va
khiém ton hon trong viéc 1ap ké hoach tang
trwedng dau nam, Chinh pht méi can cé mot
chién lwoc téng thé va hiru hiéu cit gidm bd
may hanh chinh va chi thwdng xuyén trong
ca nhiém ky. Ngoai ra, nhitng bién phap
mang tinh ky thudt khac nhw thoai von dit

khoat tai cic DNNN nhw da dé cip trong bao

cdo truwdec cling can dwoc xem xét.

Thit ba, doanh nghiép dang c6 diéu kién
phat trién thuln loi khi Chinh pht méi boc
16 rd méi quan tAm trong cai cach tha tuc
hanh chinh va cai thién mo6i trweong kinh
doanh. Nghi quyét 19 va 35 cta Chinh pha
trong nam 2016 dwoc ky vong 1a sé gitip
giam bt cac tha tuc hanh chinh khong can
thiét cling nhw hd trg va phat trién doanh
nghiép, dac biét 1a khéi doanh nghiép tw
nhén. Tuy nhién, thuc té cho thiy cin c6
thoi gian dé dat dwoc sy phéi hop va nhit
tri gitva cac co quan thwce thi hai nghi quyét
nay. Qua day, cling cho thay thi trwong va
cac nha dau tw dang theo doi chit ché quyét
tam ciling nhw kha nang cta Chinh pht méi
trong viéc thuc thi nhirng chinh sach mai

mot cach kha thi va hiéu qua.

Thit tw, nguon huy déng doi dao trong khi
tang trwedng tin dung duy tri & mic vira
phai tao diéu kién cho mit bang l3i suit ha
nhiét. Ching tdi cho rang day 1a thoi diém
thich hop d& cac NHTM c6 thé cat gidm tirng
bwdc 13i suat cho vay, khi ma ap lwc chay
dua lai suat khong con dién ra nhw nhitng
quy tredc. Diéu nay ky vong gép phin tao
ra mét ci huych cho doanh nghiép trong
nhitng quy tiép theo, bén canh cac nd lwc hd
tro cai thién moi treong kinh doanh hién
nay. Nhu viy, da tang trwdng trd lai cia nén
kinh té& c6 thé dwoc cing ¢d virng chic hon.
Lwu y: Cac chinh sach dai han hon sé dugc

trinh bay tai cic bdo cao chinh sach khac ctia
VEPR.
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Danh muc tir viét tat

BO]J Ngan hang Trung wong Nhat Ban

BDS B4t dong san

BSC Cong ty Chirng khoan Ngan hang D4u tw va Phat trién Viét Nam
BTC B6 Tai chinh

CEIC Co sé dir liéu CEIC

CNY bong Nhan dan té

DN Doanh nghiép

DPTNN DPiu tu nwdc ngoai

EA Khu vire dong tién chung chau Au

ECB Ngan hang Trung wong chau Au

EIA Co quan Thong tin Nang lwong My

EU Lién minh chau Au

EUR bong Euro

FDI DPau tu truc ti€p nwde ngoai

FAO T& chirc Lwong thwe Thé giGi

FED Cuc Dv trit Lién bang My

FRED Co sé dir liéu Dy triv Lién bang (Federal Reserve Economic Data)
GBP bong Bang Anh

GDP T6ng san phdm qudc noi

IFS Thong ké Tai chinh Qudc té (IMF)

IMF Quy Tién t& Qudc t&

JLL Cong ty TNHH Jones Lang LaSalle Viét Nam
JPY Pong Yén Nhat

mom Thay d6i so v&i thang trwéc

NBSC Cuc Théng ké Qudc gia Trung Quéc
NHNN Ngan hang Nha nwéc

NMI Chi s6 phi san xuit

OECD T6 chire Hop tac va Phat trién Kinh té
PMI Chi s6 Nha quan tri Mua hang

qoq Thay déi so v&i quy trude

TCTK Téng cuc Thong ké

UsSD bong dé la My

VCB Ngan hang Ngoai thwong Viét Nam
VEPR Vién Nghién ctru Kinh té€ va Chinh sach
VEPI Chi s6 hoat dong kinh té Viét Nam
VND bong Viét Nam

WB Ngan hang Thé gidi

WTI D#u tho ngot, nhe Texas

yoy Thay d6i so v&i cing Ky nam trudc

ytd Coéng don



Nhirng quy dinh vé cong bo thong tin
Chirng nhan ciia tac gia

C4c tAc gia sau s& chiu trach nhiém vé ndi dung clia bdo cdo nay, dong thoi chirng nhan rang nhitng quan
diém, nhan dinh, dw b4o trong bdo cdo nay phan anh y kién cht quan ctia ngu i viét: TS. Nguyén Dirc
Thanh va Nguyén Thanh Tung. Chiing t6i xin chan thanh cAm on nhitng y kién déng gép quy bau cia

Ong Trwong Pinh Tuyén va TS. Vii Dinh Anh khi hoan thién Bao c4o nay.

Tai liéu nay dwoc thwe hién va phan phdi béi Vién Nghién ctru Kinh té va Chinh sach (VEPR), chi nham
muc dich cung cp tai liéu tham khao cho cac khach hang hoic ddi tac dic biét ciia VEPR, khong nham
muc dich thwong mai va xuit ban, du thong qua bao chi hay cac phwong tién truyén théng khac. Cac
khuyén nghi trong bdo cdo mang tinh goi y va khéng nén coi nhw loi tw van cho bit ky ca nhin nao, vi

béo c4o dugc xay dung khdong nham phuc vu lgi ich ca nhan.

Cac thong tin can chi y khac

Bao cdo dwgc xuit ban vao ngay 11 thang 10 nam 2016. Cac dit liéu kinh té va thi trwdng trong bao cao
dugc cip nhit téi ngay 05/10/2016, néu khac sé dwoc dé cip cu thé trong bao cio.

T4t ca nhitng théng tin néu trong bao cdo phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia véi mic can trong
t0i da c6 thé. Tuy nhién, do cAc nguyén nhin chi quan va khach quan tir cic ngudn thong tin cong bd, tac
gid khong ddm bao vé tinh x4c thwc cla cac thong tin dwoc dé cip trong bdo cdo phan tich cling nhw
khong cip nhit nhirng thong tin trong bdo cdo sau thoi diém bio cdo ndy dwoc phat hanh.

VEPR c6 quy trinh thi tuc d€ xac dinh va x{ ly cAc mau thuan vé loi ich nay sinh lién quan dén nhém tac
gid. Moi déng gdp va trao doi vui long giti vé: Vién Nghién ctru Kinh t€ va Chinh sich, Phong 707, Nha E4,
144 Xuan Thiy, Cau Gidy, Ha N6i. Email: info@vepr.org.vn






VEPR

O CAC BAINGHIEN Cl’U KHAC

VMM16Q2 Bao cao Kinh té vi mé Viét Nam quy 2 — 2016, Phong Nghién ciru VEPR
VMM16Q1 Bao cao Kinh té vi mé Viét Nam quy 1 — 2016, Phong Nghién ctiru VEPR
VMM15Q4 Bao cao Kinh té vi mé Viét Nam quy 4 — 2015, Phong Nghién ciru VEPR
VMM15Q3 Bao cao Kinh té vi mé Viét Nam quy 3 — 2015, Phong Nghién ciru VEPR
VMM15Q2 Bao céao Kinh té vi mé Viét Nam quy Il — 2015, Phong Nghién ciru VEPR
VMM15Q1 Bao cao Kinh té vi mé Viét Nam quy | — 2015, Phong Nghién ctiru VEPR
CS-11 Tac dong cua dién bién gia dau t&i ngan sach, Phong Nghién ctru VEPR
CS-10 Nhirng dic diém cluia no cong & Viét Nam, Phong Nghién ctru VEPR

CS-09 Dw bao kinh té -xa hi Viét Nam giai doan 2016-2020, Phéng Nghién ctru
VEPR
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