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DAan nhap

Nén kinh t& Viét Nam nam 2010 van tiép tuc da héi phuc cua nim 2009 va co toc do
tang trudng cao hon nim trudc. Nhung mit trai cua chinh sach kich cau ciing da dan boc 16
khién cho nén kinh té ding trudc mot sb nguy co mét 6n dinh, nhu: lam phat cao, tham hut
thuong mai 16n, thi trudng tai chinh tién té dién bién phirc tap. Bai viét nay chu yéu tap trung
phan tich nhitng dién bién kinh té trong nam 2010, tir d6 thao luan mot s giai phap cho nim

2011.
Dién bién kinh té vi mé
Tong cung

Budc sang nim 2010, nén kinh té tiép tuc da hoi phuc tir Qui 11/2009 va di ting truong
lién tuc qui sau cao hon qui trudc va ca nam dat tbc do tang trudng 6,78%, cao hon tbc do
tang truéng ctia nam 2009. Piéu quan trong hon 1a nganh cong nghiép da c6 budc hdi phuc
nhanh chéng va ldy lai vi thé 1a dau tau ting truong ctia nén kinh té. Trong cac nganh cong
nghiép thi nganh dién, nudc, ga va nganh xdy dung ting truong cao cho thdy nhu cau san
xuét va tiéu dung c6 du hiéu hoi phuc manh.

Bang 1. Toc d9 ting truéng GDP cac nganh, 2006-2010 (%)

Nam 2009 2010
Quy 2006 2007 2008 — —— 1y I i I v

TONG SO 823 846 631 3.1 39 456 532 583 616 652 678
Nong lam
nghiép va thuy 3,69 3,75 4,68 04 125 157 1,83 345 331 289 278
san
Cong nghiép va 3¢ 1020 508 1.5 348 448 552 565 65 729 7.7
xay dung
mc(,)N khai thic 00 520 383 45 73 817 762 052 648 692 -3.69
CNchébien 530 1937 978 03 109 196 276 585 764 829 838
CN dién, ga
va cung cap 991 9,09 10,06 2 525 7,07 9,02 104 11,94 11,86 11,27
nudc
Xay dung 11,05 12,15 -038 69 874 973 1136 7.13 989 1025 10,06
Dich vu 829 885 737 54 55 591 663 664 705 124 752

Nguon: TCTK (2010) va Bao cao KTXH hang thang, TCTK (2011a).



Khac véi nganh cong nghiép bién dong manh trong bdi canh khing hoang, nganh dich
vu trong hai nim qua di déng vai tro 13 yéu t6 on dinh. Dich vy ting trudng cao chi sau
nganh xay dung trong giai doan khing hoang (nim 2009), sang dén nim 2010 tbc do ting
truong ctia nganh dich vu 6n dinh & muc xdp xi 7%. Tuy nhién, do ty trong nganh dich vu
trong GDP 16n nén dong gop cua nganh dich vu trong tdng truéng GDP ndm 2010 ¢ mirc trén
3%, xap xi mot nira toc d6 ting truéng GDP, cao nhét trong tit ca cac nganh va 1am nén cho
ting truong kinh t& chung. Trong khi d0, sy hdi phuc cta nganh céng nghiép ché bién chinh
1a nhén t6 khién téc d6 tang truong GDP nam 2010 cao hon nam 2009 véi mirc dong gop

2,08% vao tdc do ting trudng chung (ndm 2009 13 0,7%, xem Hinh 1).

Hinh 1. Péng gép vao tdc dd ting truéng GDP, 1996-2010 (%)
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Nguén: TCTK (2010), TCTK (201 1c) va tinh todn cta tac gia.
Do su hoi phuc clia nganh coéng nghiép néi chung va nganh cong nghiép ché bién noi
riéng nén co cdu GDP sang nam 2010 tiép tuc chuyén bién theo hudng cong nghiép hoa: ty
trong nganh ndéng nghiép' tiép tuc xu huéng giam dan va thay vao do 1a ty trong nganh cong

nghiép ma quan trong nhat 1a cdng nghiép ché bién dang ting dan (xem Bang 2).
ghigp ma q g g nghiep g tang g

' Pugce wéc tinh theo gia ¢ dinh dé loai bo yéu té gia ca gitip phan anh chinh xac hon dién bién thyc cta nén
kinh té.



Bang 2. TY trong cic nganh trén GDP theo gia c6 dinh, 2000-2010 (%)

2000 2005 2006 2007 2008 2009 Sz‘(’) }38)
Néng nghiép 233 196 187 17,9 17,7 17,1 164
Cong nghiép khe,li théc mo 6,7 5.8 53 4,7 43 4.4 4,0
Cong nghiép ché bién 188 22,7 238 247 255 249 252
San xuat va phn phoi dién, 2,3 2,9 2,9 2,9 3,0 3,1 3,3
khi dot va nudce
Xay dung 7.5 8,8 9,0 9.3 8,7 9,2 9,5
Dich vu 413 403 403 404 408 414 416

Nguén: TCTK (2010), TCTK (201 1c) va tinh todn cua tac gia.
Tinh hinh san xuét ciia timg nhom nganh trong nam 2010 cy thé nhu sau:
Nong nghiép

Nam 2010, méc du c¢6 duge thuan lgi vé gia nhung tde do tang trudng san lugng nganh
néng nghiép, tuy c¢6 hdi phuc so voi nam 2009, van chi dat muc thap caa thoi ky 2001-2008.
Nguyén nhan chinh c6 1€ 1a do hai nganh chan nuéi tang truéng kém hon so véi ndm 2009 va
nudi trong thity san di qua thoi ky phat trién nhanh. Nganh chin nudi van dién bién kha thét
thuong ké ca trong giai doan kinh té phat trién thudn loi do dién bién dich bénh phtc tap. RS
rang, can phai chuyén hudng nganh chin nudi theo hudng san xuit 16n, tap trung méi c6 thé

kiém sot hiéu qua dich bénh gitp nganh chin nubi c6 budc phat trién bén viing.

Bang 3. Ting trudng gia tri san xuit nong, 1Am nghiép va thiy san, 2001 — 2010 (%)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 32‘8}3(‘)-’

TONG SO* 4,7 6,5 5,5 5,6 4.9 4.9 5.4 6,8 3,9 4,7
Néng nghiép 2,6 6,2 45 4,1 3,2 4,1 3,6 69 28 4,2
- Trong trot 23 5,5 3,8 4.6 1,4 3,4 3,4 69 09 3,9
- Chan nudi 472 9.9 8.1 2,3 11,4 6,9 4.6 73 105 5,5
- Dich vu 1,9 3,2 2,3 2,3 2,6 2,7 2,7 3,5 29 2,9
Lam nghiép 1,8 0,0 7,9 43 0,2 1,7 3,1 2,6 38 4,6
Thiy san 164 88 109 12,5 12,5 8.5 1,6 6,7 7.1 6,2

- Khai thac 2,0 2,2 1,8 42 2,8 2,0 2,2 2,7 82 6,5
-Nuditrdng 41,9 172 20,9 203 20,2 13,1 176 89 6,6 6,0

Nguén: TCTK (2011c), nim 2009-2010: TCTK (2011e), * Tinh toan cia tic gia.
Nguoc lai, d6i véi nganh nudi trong thuy san, ting truéng mot sé nam tré lai day c6 phan
cham lai sau thoi ky phét trién nhanh 2001-2007. Mt phan 1y do ¢6 thé 1 do qui mo san xuét
trong nudc di ting t6i han, khé c6 thé ting cao thém. Mot Iy do khac bat ngudn tir viée thi
truong d6i v6i nganh thity san cua Viét Nam da c6 dau hiéu bio hoa. Theo TCTK (2011d),
tinh hinh nudi c4 tra trong nam 2010 gdp khé khan do gié ca nguyén li€u va thi truong ti€u
thu khong on dinh, dién tich nuoi tha udc tinh gidam 5% so v6i nam trudce. San lugng ca tra
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thu hoach nam 2010 udc tinh giam 1,8% so vdi nam 2009, dat 1 tri¢u tan. Trong thoi gian téi,
mot mit can phai hd tro nganh thity san phat trién cac thi trudng mai, nhung phan rat quan
trong nita 1 can phai c6 chién luoc dau tu cho nganh ché bién, nghién ctru thi trudng nhim

gia tang gia tri thang du cho nganh thuy san ctia Viét Nam.
Cong nghiép

Néu loai trir hai thang dau nim’ nganh cong nghiép da tang truong kha 6n dinh trong nim
2010. Mtrc tang trudng san luong cong nghi€p so véi nam 2009 da tang nhe tor mirc 13,6%

hai thang dau nam 1én dén 14% ca nim (xem Hinh 2).

Hinh 2. Ting truéng gia tri san xuit nganh cong nghiép theo thang, 2010 (%)
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Nguon: Béo céo hang thang, TCTK (201 1a).

Tang trudng cong nghiép cua khu vuc kinh té nha nude thdp nhit trong ca 3 khu vuc (xem
Béng 4) voi mirc ting truéng nim 2010 chi & mirc 7,4%, trong d6 khu vic kinh té nha nuéc &
dia phuong chi ting c6 1,2%. Diéu dic biét 1a trude d6 téc do ting truong cia nganh cong
nghiép & khu vuc kinh t& nha nudc dia phuong di giam hodc 4m lién tuc trong giai doan
2003-2009. Ciing trong thoi gian nay, tdc do tang truong cta nganh cong nghiép ¢ khu vuc
kinh t& nha nuéc trung wong ciing giam manh so véi thoi ky trude d6. Trong khi d6, nganh
cong nghiép & khu vuc kinh té ngoai nha nudc lai ¢ budc ting truong vuot bac trong giai

doan nay.

2 Do anh huong cua Tét. Tét nguyén dan nam 2010 dién ra vao thang 2 trong khi nam Tét nguyén dan nam 2009
dién ra vao thang 1.



Mot trong nhirng nguyén nhéan gay ra tinh trang giam sit toc do tang truong & khu vuc kinh té
nha nude ¢ thé 1a do qua trinh c¢6 phan hoéa da 1am cho khu vuc nha nuée bi thu hep, ning

luc san xuat da chuyén dan sang khu vuc ngoai nha nudc.

Tuy nhién, ¢ phan hoa ciing khong phai 1a nguyén nhan duy nhat khién san xudt cong nghiép
& khu vyc kinh té nha nudc ting truong cham lai. Qua trinh ¢ phan hoa di cham lai dang ké
ké tir sau khi thi truong chimg khoan giam st naim 2008. RS rang su giam sat trong toc do
ting trudng cia khu vuc kinh t& nha nudc trong linh vuc cong nghiép con c6 mot nguyén
nhén nita 1a do dau tu kém hiéu qud, mac du ty trong dau tu khu vuc nha nude da tang 1én
twong dbi manh trong 3 nam tré lai day (xem Bang 9). Tinh hinh kho khan nghiém trong cua
Vinashin trong nam 2010 1a mdt bai hoc dau dén cho viéc dau tu kém hiéu qua nay. Pau tu
qué 16, chét luong quan ly kém, va dac bi¢t la dau tu tran lan, thiéu trach nhiém ra ngoai
nganh san xuat chinh (voi d6 rii ro cao do khong phai thé manh), trong khi dau ra gip kho
khin do thi truong gan nhu sup d6 vi khing hoang toan cau, da khién Vinashin roi vao tinh
trang gin nhu hoan toan pha san, va budc Chinh phu phai xtr 1y theo nhing tinh hudng dic
biét. Trudng hop Vinashin khong chi 1a hdi chudng bao dong cho khu vuc doanh nghiép nha
nude hién nay, ma con la béng ching dé xem xét lai chién lugc phat trién kinh té dua trén

khu vyc doanh nghiép nha nudec.
Bang 4. Ting truwdng gia tri san xuat cong nghiép theo thanh phan Kinh té,

2001-2010 (%)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Szc(); }j(;)

T(A)NG’S(A) 14,6 14,8 16,8 16,6 17,1 16,8 16,8 139 79 14,0
Kinh té Nha nudc 12,7 12,5 11,9 11,9 7.2 5,6 5,2 2,5 2,1 7,0
Trung vong 13,0 12,1 16,2 148 124 9,0 6,9 4,8 4,4 8,4
Dia phuong 12,1 133 35 56 52 -38 -03 -54 -7,0 1,0

Kinh té ngoai Nha nwéc 21,5 18,3 233 223 255 257 246 198 102 148

Khuvyecovondautr ) o 155 180 174 212 200 196 169 94 172
nu’ocngoal

Nguén: TCTK (2011c), 2006-2010: TCTK (201 1e).
Trong nam 2010, khu vuc c6 von du tu nude ngoai da hoi phuc rit manh, l1an dau tién trong
giai doan 2001-2010 dan dau vé tdc do ting trudng cong nghiép ca nude.
Xét vé co cau nganh, gia tri san xuat nganh cong nghiép ché bién (chiém 89,5% gia trj san
xuit toan nganh cong nghiép) ting 14,9%, San xuat va phan phdi dién, khi dét va nudc
(chiém 5,6% gia tri san xuét toan nganh c6ng nghiép) ting xap xi 14,1%, trong khi d6, nganh

cong nghiép khai thac mo (chiém 4,9% gia tri san lugng nganh cong nghiép) lai ting truong
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am 0,5%, trai ngugc lai v6i tinh hinh ciia nam 2009. RS rang, xuét khau dau tho sut giam
manh (chi dat 59,7% vé khdi luong so voi nam 2009) 1a nguyén nhan khién téc do ting
truong nganh khai khoang sut giam. Tc do ting trudng gia tri san lugng nganh khai khoang
da sut giam trong nhiéu nam (ngoai trir nam 2009, xem thém Bang 1), dic biét sy sut giam
nay dién ra trong bdi canh gia ca cac mit hang nguyén, nhién, vat liéu ting manh c6 1y do 1a
do gidi han k¥ thuét cta cac mo dau va do chu truong han ché khai thac than xuat khau dé st
dung trong nudc trong nhitng nim t6i (B Ké hoach va Pau tu 2011a). Dién bién nay cho

thy vai tro ciia ngang khai khoang co thé sé tiép tuc ting truong thap trong tuong lai.

Hinh 3. Dién bién gia tri san xuit cong nghiép theo nganh, 1995-2010 (%)
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Nguon: TCTK (2011¢), TCTK (2011e).
Dich vu

Tang truong nganh dich vu van dién bién on dinh trong nim 2010 véi nhitng nganh c6 ty
trong cao nhu thuong mai, khach san nha hang va van tai buu dién c6 murc tang trudng cao so
v6i cac nganh khéc. Trong sb cac nganh dich vu chi ¢6 nganh tai chinh tin dung c6 ty trong
vao loai trung binh nhung lai c6 tdc do ting truong cao (xem Bang 5). Tuy nhién, véi qui md
thdp ciia nganh tai chinh tin dung (chi chiém 4,9% trong tong GDP cac nganh dich vu), co

céu ciia nganh dich vu sé kho c6 bién dong trong twong lai gan.
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Hinh 4. Ty trong cac nganh dich vu trong GDP nganh dich vu, 2010 (%)

Dang, doan thé, hiép hoi
Dich vu lam thué

Vin hod, thé thao

Khoa hoc va cong nghé

Y té va hoat dong clru tro xa hoi

Tai chinh, tin dung

Phuc vu ca nhan, cong dong

Giao duc va dao tao
Quan Iy Nha nudce
Kinh doanh tai san

Khach san, nha hang
Vin tai, buu dién
Thuong mai

Bang 5. Toc d) ting truwong GDP cac nganh dich vu, 2005-2010 (%)

Nguoén: TCTK (2011d).

Nam 2006 2007 2008 2009 2010
Quy I 1 m IV 1 1o m IV

DICH VU 83 89 74 54 55 59 66 664 705 724 7,52
Thuong mai 86 88 68 66 65 68 77 711 764 789 8,09
hlfhma;h s, nhd o4 128 87 -1 -09 08 23 782 799 828 869
Vantai, brudien 10,1 114 11,9 82 83 84 85 832 874 88 874
Taichinh, tindung 82 88 102 52 64 81 87 7,86 861 794 835
nK;}f: hoc va cong 54 77 61 62 63 59 64 65 663 637 678
Kinhdoanh taiisan 2,9 41 25 27 29 25 25 23 271 252 262
Quanly Nhanuée 7.6 81 65 72 72 7,1 73 707 7121 731 747
Gidoducvadaotgo 84 88 80 6 61 62 66 619 621 652 694
Y i€ va hoat dong o gy g8 61 61 64 67 64 643 655 698
clru tro xa h91
Vinhos, théthao 7,7 81 701 62 62 61 72 629 664 7 788
Dang, ‘doan the, 4 g5 69 68 69 70 67 78 666 667 676
hiép hoi
Phuc wvu cd mhan, 55 59 g3 43 45 53 59 542 574 618 644
cong dong
Dich vu lam thué 75 85 77 58 60 60 63 58 599 645 681

Tong cau

Nguén: TCTK (2011a), TCTK (2011c).

Khac v6i nam 2009, khi dau tu va tiéu dung déu ting thap hon tdc do ting trudng kinh té

chung, nam 2010, tiéu dung va dau tu di ting manh so v&i nam 2009 giup cho tdc do ting

truong kinh té dat téi 6,78%. Tang trudng kinh té nim nay phu thudc vao tong cau tuong ddi
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r khi ca tiéu dung va du tu déu ting cao hon tdc do ting truong kinh té chung. Theo s6 liéu
so b, thi tich liy tai san ndm nay tang 10,4%, cao hon gap doi so v6i ndam 2009. Trong khi
do, tang truong tiéu ding cudi cung ciing & mirc 9,7%, cao tht nhi trong giai doan 2005-2010
(xem Bang 6). Tang truong kinh té do cau kéo 1a mot phan nguyén nhan dan dén muc gia ca

tang cao trong nam 2010.

Bang 6. Dién bién ting truéng cac thanh phin tong ciu, 2005-2010 (%)

2005 2006 2007 2008 2009 So bd
2010
TONG SO 8,44 8,23 8,46 6,31 5,32 6,78
Tbng tich luy tai san 11,15 11,83 26,80 6,28 431 10,41
Tong tai san cb dinh 9,75 9,90 24,16 3,84 8,73 10,89
Thay d6i ton kho 33,48 37,17 54,56 26,88 -26,18 5,44
Tiéu dung cudi cung 7,34 8,36 10,63 9,18 4,03 9,68
Nha nude 8,20 8,50 8,90 7,52 7,60 12,28
Cé nhan 7,26 8,35 10,80 9,34 3,68 9,41
Xuat khau rong hang hoa va  -18.87 25,01 184,19 17,23 -8,19 10,02
dich vu
Nguon: TCTK (2010), va Tong cuc Théng ké (2011e).
Bang 7. T§ trong cic thanh phan tong ciu trong GDP, 2005-2010 (%)
2005 2006 2007 2008 2009 So bd
2010
TONG SO 100 100 100 100 100 100
Téng tich luy tai san 35,58 36,81 43,13 39,71 38,13 38,88
Téng tai san ¢ dinh 32,87 33,35 38,27 34,61 34,52 35,56
Thay ddi ton kho 2,71 3,46 4,86 5,10 3,61 3,32
Ti€u dung cudi cung 69,68 69,38 70,81 73,53 72,77 73,04
Nha nuée 6,15 6,03 6,05 6,12 6,30 6,53
Cé nhan 63,53 63,35 64,76 67,4 66,47 66,51
Xuit khau rong hang hoa va  -4,18 -4,56 -15,85 -15,21 -10,35 10,05
dich vu
Sai s6 -1,08 -1,63 1,91 1,97 -0,55 -1,88

Nguén: TCTK (2010), 2010: TCTK (2011e).

Tang truong dau tu cao hon tiéu ding trong nam 2010 khién ty trong dau tu trong nén kinh té
s& van & mirc cao, khong thay doi nhiéu so véi nim 2009. Chiéu huéng ting trudng phu

thudc nhiéu vao von trong giai doan 2007-2009 (xem Béang 7) van tiép tuc trong nim 2010.
Dién bién timg thanh phan tong ciu trong nam cu thé nhé sau:

Tiéu dung

Tiéu dung tang truong manh da thé hién ¢ téc do ting truong doanh thu ban 1¢ hang héa va

dich vu (ting t6i 14% sau khi loai trir lam phat), trong d6 du lich 1a linh vuc phét trién rat
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nhanh. Tinh hinh nay khac biét so v&i ndm 2009, khi tong murc ban 1¢ loai trir yéu td gia ca
van ting trong khi du lich syt giam. Tong mic ban 1¢ hang hoa va dich vu ting dong déu
trong ca bdn linh vue: thuong nghi¢p, khach san, nha hang, du lich, dich vu cho théy niém tin
ctia nguoi tiéu dung da trd lai. Mac du vay, niém tin ctia ngudi tiéu ding rat dé thay d6i nén

khong thé ctr nghidm nhién coi day 1a tién dé tot cho nam 2011.

Biang 8. Mot s6 chi tiéu dai dién cho tiéu ding cudi ciing, 2008-2010 (% ting)

Néam 2009 2010

Thang 2008 3 6 9 12 3 6 9 12

Téong muc ban 1¢
hang hoa, dich vu (d2 6,5 6,5 8,8 10,2 11,0 14,4 16,5 15,4 14,0
loai trur lam phat)

Thuong nghiép 6,9 7,9 9,5 10,6 11,0 14,9 17,3 16,3 14,5
Khach san, nha hang 2,6 1,2 6,4 8,0 10,8 11,0 12,3 12,1 11,5
Du lich 15,3 2,0 9,4 8,3 -4,7 23,6 21,9 26,5 17,7
Dich vu 6,8 -0,8 6,6 10,6 12,6 13,0 13,9 10,9 13,4
Van tai hanh khach
va hang hoa
Hanh khach 8,1 6,8 7,0 8,5 8,2 14,8 13,4 12,2 13,5
Hang héa 8,9 -0,1 0,3 3,2 4,1 10,4 11,4 14,2 12,4

Khach qubc té& dén

VN 0,6 -16,1  -19,1 -16,0 -10,9 36,2 32,6 34,2 34,8

Nguon: Béo cdo KTXH hang thang, TCTK (2011a).

Téng cau hdi phuc con thé hién & chi sb ting trudng van tai hanh khach va hang hoa ¢ mirc
cao trong nam 2010 (xem Bang 8). Luong khach du lich tding manh sau khi gidm trong nam

2009 ciing 1a mot nguyén nhan khién tong tiéu dung ting manh trong nam 2010.
Piu tu

Theo TCTK (2011d), téng dau tu toan xi hoi nim 2010 dat 830,3 nghin ty dong, trong do
khu vuc kinh té nha nuéc dat 316,3 nghin ty déng, chiém 38,1%; khu vuc ngoai nha nudc dat
299,5 nghin ty déng, chiém 36,1%; va khu vuc ¢6 von dau tu truc tiép nudc ngoai dat 214,5
nghin ty dong, chiém 25,8%. Sau khi m& rong rat manh trong nam 2009 (thuc hién cha
trwong kich cu cua chinh phu), ty trong dau tu cta khu vuc kinh té nha nude nim 2010 da
thu hep hon so v&i nam 2009. Xét ca giai doan 2005-2010 thi ty trong dau tu cua khu vuc
kinh t& nha nudc van quay trd lai xu thé chung cia giai doan 2005-2008, d6 14 sy giam dan
ctia dau tu khu vuc kinh t& nha nudc. Xét vé gia tri, dau tu cta khu vyc kinh té nha nudc van
1a thanh phan 16n nhét trong tong dau tu toan x4 hoi hién nay, so v6i hai thanh phan kinh té

khéc 1a khu vuc ngoai nha nudc va khu vuc c6 von dau tu nude ngoai.
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Hinh 5. Ty trong cac thanh phén Kinh té trong tong dau tu toan xa hdi, 2005-2009 (%)
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 (S0 )

B Khu vuc Nha nuéc BKhu vuc ngoai Nha nuéc B Khu vye c6 von dau tu trye tiep nude ngoai

Nguon: TCTK (2011e).

Mic du duoc dau tu 16n, nhung dau tu vao khu vuc nha nudc thudng khong dem lai két qua
nhu mong doi. Hinh 6 cho thdy giai doan truéc nim 2001, dau tu cho khu vuc kinh té nha
nude trén tong dau tu toan x4 hoi ndm trong xu hudng ting, tuy nhién toc do ting trudong kinh
té cta khu vyc nay con sut giam manh hon ca khu vyc tu nhan trong cing giai doan. Nguoc
lai, d6i véi khu vuc tu nhén, su tang giam déau tu cua khu vuc nay trén téng dau tu toan xa hoi
thuong di doi voi tang trudng. Chinh vi vay, trong nhiing giai doan khung hoang, kich thich
duoc dau tu tu nhin cho thiy nhiéu kha ning dem lai hiéu qua ting trudng cao hon la day

manh dau tu trong khu vuc nha nudec.
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Hinh 6. Mbi quan hé giita diu tw va ting trwéng & khu vire kinh té nha nwéc va ngoai

nha nwéc, 1995-2009 (%)
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Nguén: TCTK (2011¢) va TCTK (201 1e).

Néu tinh ty trong trén GDP, dau tu toan xa hdi ndm 2010 van chiém téi 41,9% GDP, thap
hon chut it so v&i nim 2009. Khéc véi nim 2009, dau tu cia ca ba khu vue déu c6 xu huéng
giam dan ké tir qui 3°. Sy sut giam trong dau tu rd nét nhéat 1a & khu vyc c6 von dau tu nudc
ngoai, giam dan qua timg qui. Ngoai trir von dau tu tir khu vuc kinh t& nha nude (c6 van dé
vé hiéu qua nhu da dé cap ¢ trén) thi su sut giam ty trong dau tu ctia khu vuc ngoai nha nudce
va khu vuc ¢6 von dau tu nude ngoai khong phai 1a diéu ddng mong doi. Pau tu sut giam s&

anh huong dén téc do ting trudng trong twong lai.

Biang 9. Pau tu xi hdi trén GDP, 2005-2010 (%)

2009 2010

’ 200620072008 =01 QI Qv QI QL QI QIV
TONG SO 41,5 465 415 374 441 418 427 405 4506 442 419
Khu vire Nha 190 173 141 184 193 151 173 1955 195 166 16,0
nuoc
Khu vue ngoai 158 17,9 146 12,7 150 164 145 78 140 163 151
Nha nudce )
Khuvuccév@n
dAu tur truc tiép 67 113 128 62 97 103 109 13,1 121 113 108
nudc ngoai

3 Do sb liéu dau tu trong qui I chi 1a thdng ké so bo nén von dau tu cia khu vire ngoai nha nudc rat thap. Co 18
nguyén nhan 1a do thong ké chua day du.
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Nguoén: S6 1iéu 2005-2008 va Qui IV/2009 1a tinh toan cua tac gia tir nguén TCTK (2010); S6 liéu Qui I-
111/2009 va Qui I-IV/2010 tinh toan tir Bao cao KTXH hang thang ciia TCTK (2011a).

Trong tong sd von dau tu tir khu vyc nha nudc thi von dau tu tir Ngan sach Nha nudc
(NSNN) chiém ty trong dang ké nhit (xem Hinh 7). Ngudn vén dau tu tir khu vyc kinh té nha
nuéce da giam dan ké tir naim 2002, trong d6 von dau tu tir NSNN ciing di bit dau xu hudng
giam ké tir ndm 2005, mic du mirc d6 sut giam c6 cham hon. Trong nim 2009, hudng tng
chu truong kich cau cta chinh phit nhdm d6i phé véi nguy co suy thoai tir cudc khing hoang
kinh té toan cau, von dau tu vén dau tu tir khu vue kinh té nha nuée da tang 1én. Hinh 7 cho
thdy, mic du ca ba ngudn von (NSNN, DNNN, va vén vay) déu ting 1én so véi ndm 2008 chi
c6 ngudn von dau tu tir NSNN 1a ting dang ké, voi murc tang 1én téi 2,5% GDP. Budc sang
nam 2010, ty trong von dau tu tir khu vuc nha nudce chi con chiém 16% GDP, chi cao hon
nam 2008 14 nam cat giam manh dau tu cong. Pang cha ¥ 1a von dau tu tir NSNN nam 2010
da giam xubng chi con chiém 7,2% GDP, mot mirc rat thap trong vong 10 nam trd lai day.
Vén dau tu cta khu vue DNNN ciing sut giam chi con chiém 3% GDP, mic thap nhat ké tir
nam 1995. Trong khi d6, ngudn vén vay lai tang 1én téi 5,9% GDP trong nam 2010. Ngudn
von vay ting 1én 1a mot dau hidu dang lo ngai cho tinh bén vimg ciia dau tu khu vic nha nudc
va ganh nang no cua khu vuc cong.

Nhu véy, néu xét ty trong trén GDP, ngoai trir nim 2009 do kich cau thi ngudn von dau tu tir
khu vuc kinh té nha nuéc dang trong xu thé giam. Trong giai doan t6i, khi chu trwong thit
chat dau tu cong dugc thuc hién manh mé hon nira thi dau tu tir khu vuce kinh té nha nuée sé

con sut gidm hon nira.
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Hinh 7. Ty trong diu tw ciia khu vire kinh té nha nwéc trén GDP, 2005-2009

%
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Nguén: TCTK (2011c), 2009-2010: TCTK (2011e).
Nam 2010, ca nudc thu hat dugce 18,6 ty USD von dau tu nude ngoai, thép hon so v61 nam
2009. Mac du vay, s6 von thuc hién lai tang Ién dén 11 ty USD. Bén canh von dau tu nude
ngoai ting 1én, von dau tu ra nudc ngoai ciling tang, ching t6 nén kinh té Viét Nam ngay cang
hoi nhap sau vao nén kinh té thé gisi.

Bang 10. Vén FDI va von dau tw ra nuwée ngoai, 2006-2010 (ty USD)

2006 2007 2008 2009 So b6 2010
Vén dau tu trye tiép nudc ngoai
- Vén dang ky méi va tang thém 12.0 21.3 71.7 23.1 18.6
- Von thyc hién 4.1 8.0 11.5 10.0 11
Dau tu ra nudc ngoai 0.3 0.9 3.4 2.5 3.0

Nguon: TCTK (2011e).

Xét vé co cau nganh nghé, tiép tuc xu thé cia nim 2009 von dau tu nude ngoai ndm 2010 tap
trung kha nhiéu vao linh vuc bat dong san va xay dung. Néu so véi sd liéu lich sir thi xu
hudng vén dau tu nudc ngoai 2 ndm 2009* va 2010 dang chuyén dich ra khoi nganh cong
nghiép ché bién, ché tao twong ddi rd (ndm 2010 von FDI dau tu cho cong nghiép ché tao chi
chiém 27,3% tong dau tu, thap hon nhiéu so vai ty 1¢ dau tu cho cong nghiép cua tit ca cac

du 4n con hiéu luc cho dén 21/12/2010 1a 48,7%).

“Xem thém Pham Vian Ha (2010).
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Hinh 8. Ty trong von FDI vao cac nganh 2010 va liiy ké cac duw 4n con hiéu lyc dén
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Nguoén: Tinh toan tir s liéu ciia B6 Ké hoach va Pau tu (2011b).
Xuit - nhap khiu va cin cin thwong mai

Xuét nhap khau nim 2010 hoi phuc manh mé&, khong chi bu dép lai dugc nhiing sut gidm nam
2009 ma con ting cao hon nhiéu so véi nam 2008. Xuat khau ngoai trir qui I/2010 c6 téc do
ting truong 4m, nhung da bat duong rat nhanh trong qui hai va két thiic ca ndm ¢ murc 72,2 ty
USD, ting 26,4% so v6i nam 2009. Trong khi d6, nhap khau ting manh trong nhiing thang
dau ndm, nhung tdc do ting truong da giam dan cho dén cudi nam. Két thiic nim téng nhap
khau ca nuéc dat 84 ty USD, ting khoang 20,1% so v6i nam 2009. Do nhéap khau ting chim
dan nén nhap siéu ndm 2010 dugc han ché & murc 12,6 ty USD (thdp nhét ké tir nim 2007 trd
lai day) va chiém khoang 17,5% tong xuat khau. Mic du giam dan, nhung nhap siéu 16n da
kéo dai sang dén nim nay 13 4 nam, da bt dau tao ap luc 1én diéu hanh chinh sach kinh té vi

mo, nhét 1a trong bdi canh du trit ngoai t& bét dau giam tor ndm 2009 (xem Bang 19).
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Bang 11. Xuét nhip khiu va cdn cin thwong mai, 2006-2010

2010
2006 2007 2008 2009 ol oll oIl oIV
Xuat khau (ty USD) 39,8 48,6 62,7 57 14 32,1 51,5 72,2
- % tang 22,7 21,9 29,1 -8,9 -1,6 15,7 23,2 26,4
Nhap khau (ty USD) 44,9 62,8 80,7 69,9 17,5 38,9 60,1 84,8
- % tang 22,1 39,8 28,6 -13,3 37,6 29,4 22,7 21,2
Can can thuong mai
(ty USD) -5,1 -14,2 -18 -12,9 -3,5 -6,8 -8,6 -12,6
Tham hut Can can
thuong mai (% xuat 12,8 29,2 28,7 22,6 25,0 21,2 16,7 17,5

khau)

Nguén: TCTK (2010), TCTK (2011a), va TCTK (2011e).

Néu nhin véao cac doi tac thuong mai l6n cia Viét Nam ta co thé théy nhép siéu cua Viét Nam
cha yéu tir hai nudc Han Qudc va Trung Qude, dic biét 1a Trung Qubc. Muc tham hyt thuong
mai giita Viét Nam va Trung Quéc da ting vot ké tir nam 2007 va chinh thirc vuot tong nhap
siéu ctia ca nuwdc nim 2010 (xem Bang 12). Diéu dic biét nita 1a néu nhap siéu tir Han Qudc
da kéo dai tr nam 1995 thi nhap si€u ctia Viét Nam véi Trung Quéc lai chi thuc su bung nd
nam 2007 khi Biéu thué nhap khau uu dai dic biét ciia Viét Nam dé thyc hién Khu viyc Mau
dich Ty do ASEAN-Trung Quéc duoc ban hanh’. Trong khi d6, nhap siéu giita Viét Nam va
cac nudc ASEAN, ting rit cao giai doan 1995-2005 lai dang c6 chiéu hudng giam trong hai
nam trd lai day. Trong s6 cac dbi tac thuong mai ciia Viét Nam thi My va EU 1a hai d6i tac

ma Viét Nam c6 thang du thuong mai l6n nhét véi 1an luot 1a 10 ty va 5 ty USD xuét siéu.

Béang 12. Tinh hinh nhap siéu, 1995-2010 (triéu USD)

So bd

1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ASEAN -1273 -1830 -3583 -5914 -7798 -9230 -5221 -1637
EU -46 1528 2936 3965 3954 5314 3548 5024
My 39 369 5061 6858 8404 9240 8346 10471
bai Loan -462 -1123 -3369 -3856 -5807 -6961 -5132 -5534
Han Quéq -1018 -1401 -2931 -3066 -4097 -5462 -4912 -6669
DKHC Hoéng
Cong (TQ) -162 -282 -882 -988 -1368 -1756 209 604
Nhat Ban 545 274 266 538 -99 228 -1176 -1288
Trung Qudc 32 135 -2672 -4149 -9064  -11124  -11532  -12710
An Do -51 -131 -498 -743 -1177 -1705 -1215 =770
LB Nga -64 -118 -515 -43 -94 -298 -1000 -169
Tdng nhap siéu -2707 -1154 -4314 -5065  -14203  -18029  -12853  -12609

Chii thich: Am 13 nhap siéu, duong 13 xuét siéu

Neudn: Truée ndm 2010: TCTK (2011¢), ndm 2010: TCTK (2011b).

> Theo quyét dinh $626/2007/QD-BTC ngay 16 thang 4 nim 2007 cta B truong Bo Tai chinh.
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Bang 13. Mit hang nhap khau 16n nhat tir Trung Quéc va Han Quéc, 2010

Trung Qudc Han Quéc
Gia tri Ty trong Mait hang Gia tri Ty trong

Triéu USD % Triéu USD %
May moc, thiét bi, Sit thép cac loai
dung cuy, phu tung 4477,6 22,4 1244,6 12,8
khac
Vai cac loai 2218,4 11,1 Vai cac loai ) 1114,5 11,4
May vi tinh, sp May méc, thiét bi,
dién tir va linh kién 1682,6 8,4 dung cy, phu tung 1103,1 11,3

) khac
Sat thép cac loai 1519.0 7.6 I\{Iay‘ vi tmh.,Asp dién 9273 9.5
. thr va llr}h kién
Xang dau cac loai 1060,9 5,3 Xél}g dau cac loai 741,2 7,6
NAguyen phu lliu 671.0 3.4 (?Pat déo nguyén 698.9 72
dét may, da, giay liéu
Phan bon cac loai 603.4 3.0 Ig\III;, dét may da 4659 438
Sa’n pham tir sat 532.6 2.7 K1m loai thuong 359.9 3.7
thép khac
Hoa chat 506.7 2.5 Iglgh kién, phu ting 341.5 3.5
San pham hoé chat 405.6 2.0 O to nguyén chiéc 318.5 33
cac loai

Khac 6341,0 31,7 Khac 2445.5 22,3

Nguén: TCTK (2011b).

Xét vé co cdu cac mit hang nhap khau tir hai d6i tac c6 thang du thuong mai 16n ddi véi Viét
Nam 14 Trung Qudc va Han Qudc ta co thé thiy cac mit hang nhap khau chu yéu tir hai nudc
nay 1a cac mat hang nguyén nhién vt lidu hodc may moc thiét bi ding cho san xuét, chi
khong phai hang tiéu dung. Dic biét 13 voi Trung Qudc, 22,4% nhap khau tir Trung Quéc 1a

cac loai may moc, thiét bi (xem Bang 13).

Xét vé diéu kién thuong mai, Viét Nam dang ¢ vi thé kha tot khi cac mat hang nguyén, nhién
lidu va lwong thuc, thuc pham dang & muic cao. Xét binh quan 8 mit hang xuét khau c6 thong
ké ca vé luong va gi tri thi luong hang xuat khau giam khoang 10,7% trong khi gia tri xuat
khau lai tang t6i 17,3%. Phan tich dién bién xuat khau cac mat hang nay nim 20010 ta co thé

thay, gia xuat khau mot s6 mat hang c6 thé da lén dén muc cao diém ctia nam 2008.
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Bang 14. Chi s ting truwong xuit khau mot s6 mit hang, 2006-2010 (% so véi nim

truére)
2006 2007 2008 2009 2010
Luong Gia Luwong Gia Luong Gid Luong Gia Luong Gia
tri tri tri tri tri

Dau tho 92,5 1129 91,9 102,6 92,3 123,1 97,6 60 59,7 79,8
Than da 165,6 1385 111 111,3 61,7 144,4 1299 95,5 76,9 117,6
Gao 90,5 92,8 96,9 113,99 103,6 1948 1254 92 114,6  120,6
Ca phé 100,5 1499 121,8 152,3 81,6 1058 110,22 81 99,1 101,9
Cao su 118,7 1583 101,6 108,8 90,2 114,7 1103 74,8 107 193,7
Hat tiéu 106,6 1264 73,4 1478 108,2 1156 151,3 1143 874 122,1
Hat diéu 116,5 100,6 1204 128,9 1082 140,7 107,2 932 109,7 1342
Che 119,2 114 107,8 1184 91,1 112,5 127,3 121,3 100,3 109,7
Tang trudng

rung binh 8 100 6 1106 992 1130 914 1333 1104 769 893 1173
mat  hang

(%)

Ty trong 8

mat  hang

trong téng 34,7 31,5 31,5 25,6 21,8
xudt  khau

(%)

Nguon: Béo cdo KTXH hang thang, TCTK (2011a) va tac gia ty tinh toan.
Phén tich twong ty dbi v6i cac mat hang nhap khau ta c6 thé thdy gia ca cac mat hang nhap
khau ciing tang 1én. Trung binh khéi lugng nhap khau 10 mat hang nhap khau c6 thong ké vé
luong va gia tri nam 2010 giam 8,8% trong khi gia tri nhap khau cac mat hang nay lai ting
13,5%. Néu xét vé mirc do giam gia cua cac mat hang nay nim 2009 (xem Bang 15) thi o
rang mirc d6 ting gia cac mat hang nhap khau nim 2010 van chua thé bang duoc thoi ky dinh

cao nam 2008.
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Bang 15. Chi s ting trueong nhiap khiu mét s6 mit hang, 2006-2010 (% so v6i nim

truére)
2006 2007 2008 2009 2010

Luong Gia Luong Gia Lugong Gia Lugng Gia Luong Gia

tri tri tri tri tri
Lua my 107,6 107,9 121,6 1449 558 85 179,8 108,33 1624 1704
Xing dau 96,2 1164 1225 1343 100,1 141,2 96,5 56,2 71,4 91,8
Phén bon 1059 105,1 118,55 125,1 78,8 147 1419 91,6 78,1 86,7
Chit déo 113,7 126,8 117,1 122,1 103,7 116,6 1258 959 108,9 1339

Giéy cac 125 130,5 1254 136,8 107,1 1251 115,8 101,5 100,1 1199
loai

Bong 122,77 134,1 135 166,2 138,77 170,9 99,5 82 116,5 169,2
Soi dét 167,8 160,3 223 2455 98,2 1054 1195 102,1 1153 1435
Sat thép 101,8 99,1  230,1 187 98,7 128,55 113,8 77,1 90,1 115

O t6 nguyén 67,7 73,2 55,8 85 168 178,7 1494 112,6 65,9 75,6
chiéc

Xe may 127,8 116 100,1 1412 87,7 92 85,7 94,8 85,6 90,7
nguyén

chiéc

Tang truomg  104,8  115,2  124,7 143,6 102,0 1350 1151 79,1 91,2 1135
trung binh

10 mdt hang

(o)

Ty trong 10 29,3 41,7 31,5 27,9 31,0
mat  hang

trong téng

nhap khau

(%)

Nguon: Béo cao KTXH hang thang, TCTK (2011a) va tac gia ty tinh toan.

Nhu vay, néu xét riéng cac mat hang noi trén thi diéu kién thwong mai (hay 1a ty gia canh
kéo) dang c6 loi cho Viét Nam. {t nhat 1a ciing c6 mot s bang chimg cho thay gia xuit khau
tang nhanh hon gia nhap khau trong mot s6 nhom hang nhat dinh. Pay 13 mot diém thuan loi

cho ting truong kinh té ¢ Viét Nam.
Tang tr@&ng va chu ky kinh t@

Hinh 9 cho théy xu thé dai han cua nén kinh té° sau khi loai bo yéu t6 mua vu. Cudc khung
hoang 16 rang da kéo nén kinh té ra khoi xu thé di 1én. Xu thé ting truong ciia nén kinh té da
cham lai ké tir cudi nam 2006. Sy hoéi phuc cua nén kinh té trong nam 2009-2010 da lam
cham lai xu hudng di xudng ctia dudng xu thé va do cong ctia dudng xu thé da bat dau dao
chiéu dé chuin bi cho mdt xu thé di 1én. Mic du vay, xu thé di lén o rang van chua dugc

hinh thanh, cho thdy ting truong nam 2011 van s& con kho khin.

% Bang phuong phép loc HP Hodrick & Prescott (1997).
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Hinh 9. Phén tich xu thé ting truémg kinh té Viét Nam, 2000-2010 (%)
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Nguon: Tinh toan ciia tac gia tir ngudn TCTK (2011a).
Ghi chii: Tc &9 tang truong dugc tinh 14 tbe d6 ting ciia qui nay so véi
qui cung ky nam trudc.
Néu loai bo hoan toan xu thé va tinh mua vy, ta ¢ thé phan tich dugc su van dong cua nén
kinh té theo chu ky ngin han. Can c theo chi s6 chu ky da lam tron ta c¢6 thé thiy di c6
nhiéu du hiéu giai doan di 1én ké tir khi nén kinh té bat dau hdi phuc (qui I/2009) dang chuan
bi chdm dat. T phén tich ndy, cong v6i nhitng phan tich xu thé trén day c6 thé néi kinh té
Viét Nam s& kho c¢6 kha nang but phé trong ndm 2011. Néu giai doan di 1én trong mot chu ky
kinh té thuc su két thic thi s& can ti thiéu 3 qui dé nén kinh té vuot qua duogc giai doan thu
hep dé c6 thé tiép tuc but pha. Dicu nay hira hen mot nim ddy thir thach ddi véi cac nha didu

hanh chinh sach. Nhiéu kha ning toc do ting truong sé chiing lai & mirc 6-7% .

" Tuy tinh chat cta timg giai doan thu hep ma tdc do ting trudng kinh té ¢ thé chdm lai chir khong nhat thiét
phai 1a suy thoai. Can cir vao dit lidu ting trudng ctia nén kinh t& Viét Nam thi 6-7% da 1a mirc ting trudng thap
s0 v6i muc ting truong thap ky luc 3,1% qui /2009 khi nén kinh té chiu tic dong manh nhat tir khing hoang
kinh té toan cau.
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Hinh 10. Phén tich chu ky kinh t¢, 2000-2010
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Nguon: Tinh toan ciia tac gia tir ngudn s liéu cua TCTK (201 1a).

Cac can doi 16n trong nén kinh te

Can doi cung cau va gia ca

Néam 2010 1a nam thir ba trong vong 5 nam tr¢ lai day tdc do lam phat cua Vi¢t Nam vuot

mirc mot con s6. Chi sb gia tiéu dung ndm 2010 ting toi 11,75%, trong d6 dan dau 13 luong

thuc, thuc pham vé1 mutre tang xap xi 18%. Trong khi chi s6 gia tdng & mirc hai con s0, chi s

gia d6 la My tiép tuc tut hau so véi chi s6 gia chung cho thiy ap luc 1én gia tién dong so véi

d6 la My ké tir naim 2004 da chua duoc giai quyét dang ké trong nam 2010 (xem thém Hinh 15).

Bang 16. Tinh hinh dién bién gia ca, 2005-2009 (% so véi Thang 12 nim truéc)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Chi 6 gia tiéu dung 8,4 6,6 12,63 19,89 6,52 11,75
Trong do: luong thyc, thyc phém 10,8 7,9 18,92 31,86 5,78 17,96
Chi s6 gia binh quan (so cung ky nam trudéc) 8,12 7,2 8,32 2297 6,88 9,19
Chi sb gia d6 la My 0,9 1 -0,03 6,31 10,7 9,68
Chi s6 gia vang 11,3 272 2735 6,83 64,32 30

Nguon: Béo cdo KTXH hang thang, TCTK (2011a).

Xét didn bién chi s6 gia ca timg thang ta co thé thay xu thé gia ting lam phat ké tir cubi nim

2009 da phan nao chiing lai va giam bét trong nira dau nam 2010. Tuy nhién, do mot s6 1y do

chu quan (su non ndng tang truong) va khach quan (do gia ca thé gidi ting cao, nhét 1a lvong
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thuc, thuc pham) da khién toc do tdng gia vuot muc ti€u va tang ¢ muc hai con s0 vao cudi

nam 2010.

Hinh 11. Tinh hinh dién bién gia ca so v6i cing ky niim trudée, 2009-2010 (%)
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Nguon: Tinh toan tir s6 liéu Bao cio KTXH hang thang, TCTK (2011a).
Cén d6i cung céu lao dong
Theo TCTK (2011d), lyc lwong lao dong (tir 15 tudi tré 1én) nam 2010 1a 50,51 triéu nguoi,
tang 2,68% so v&i nam 2009, trong do6 luc luong lao dong trong do tudi 1a 46,21 triéu nguoi,
tang 2,12%. Ty 1 lao dong nong nghiép van theo xu hudng giam dan, chi con chiém 48,2%
nam 2010. Trong khi do, ty 1¢ lao dong trong khu vic cong nghiép va dich vu di tang 1én lan

luot 1a 22,4 va 29,4% nam 2010 so véi 18,1 va 25,9% nam 2005 (xem Bang 17).

Bang 17. Co ciu lao dong dang lam viéc trong cac khu vue kinh té, 2005 — 2010 (%)

So bd

2005 2007 2008 2009 2010

Nong, 1am Is‘égfl“@p vathiy g0 55.6 51.8 54,0 482
Cong nghi¢p va xay dung 18,1 19,0 19,6 20,3 22,4
Dich vu 259 274 28,6 25,7 294

Nguon: TCTK (2011e).

Do kinh té tiép tuc ting truong cao hon so v&i nim trude nén ty 18 thit nghiép chung cua ca

nude chi con 2,88% giam dbi chit so v6i nam 2009. Dién bién that nghiép ¢ thanh thi va
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nong thon c6 xu hudng dao nguoc, trong khi ¢ thanh thi xu thé that nghiép ngay cang giam

thi & nong thon lai tang 1én (xem Bang 18).

Bang 18. Dién bién tinh hinh thit nghiép caa Viét Nam, 2008-2010 (%)

Ty 16 that nghiép
Chung Thanh thi Nong thon
2008 2,38 4,65 1,53
2009 2,90 4,60 2,25
2010 2,88 4,43 2,27

Nguon: Nam 2008-2009: TCTK (2011c), nim 2010: TCTK (201 1e).

Can can thanh toan

Do nhap siéu van con 16n nén can can thuong mai nim 2010 udc tinh van s& thAm hut khoang
7,1 ty USD. Vén FDI thuc hién trong ndm 2010 van cao (6,1 ty USD) cong voi ngudn dau tu
gian tiép bat tang tr¢ lai nén téng can can vbén nim 2010 van & mirc cao. Mic du vay, hién
tuong gam gitr d6 la trong dan van s& khién can cén tong thé 4m nhu da dién ra nam 2009.
Khoan tham huyt nay khién dy trir ngoai héi tiép tuc giam so véi nam 2009 (xem Bang 19)

gy nén rét nhiéu kho khan trong diéu hanh chinh sach ty gia.

Bang 19. Mt s6 chi tiéu can cin thanh toan, 2007-2010 (ty USD)

2007 2008 2009 2010
Can can thuong mai -10,4 -12,8 -8,3 -7,1
Thu nhap tir dau tu 2,2 4.4 -3,0 -4,6
Chuyén giao thuan 6,4 73 6,5 8,6
(kiéu héi)

Dich vu phi nhan t4 -0,9 -0,9 -1,2 -0,9
Cén can vang lai -7 -10,8 -6,1 -4,0
Téng can can von 17,5 12,3 11,3 13,5
Dau tu truc tiép (thuan) 6,6 9,3 6,9 6,1
Pau tu gian tiép 6,2 24
Vén vay trung va dai 2,0 1,0 4,5 2,1
han khac

Vén khac 2,7 2,7 2.9
Dy trit ngoai hdi 21,0 23.0 14,1 12,4

Ngu&n: S4 liéu can can thanh toan: The World Bank (2011a), S liéu du trix ngoai hdi The World Bank
(2011b).

Lai suit
Tinh hinh 13i sudt ngén hang di bat dau nong 1én ngay tir dau nam 2010 trude ap luc gia ca
tang 1én. Lai sut huy dong & cac ngan hang thuong mai da 1én dén 10-11% vao nira du nam

2010. Cang vé cudi nam lii suat tin dung cang néng 1én voi mirc 13i suat huy dong lén t6i
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“kich tran” 14%. D3 xut hién hién tuong cic ngan hang thuong mai chay dua tranh gianh

von lan nhau, va tim nhiéu cach dé vuot tran 1ai suat.

Bang 20. Dién bién tinh hinh lii suit cudi ky, 2009-2010 (%/nim)

2009 2010
Loai
e QI QI QIIl QIV QI QII QIIl QIV
LAI SUAT CHINH SACH
Liisudtcoban  VND 7 7 7 8 8 8 8 9
Litswatdicdp  y\p g 8 8 7 8 8 8 9
V(?H i
Laisuatchiet ¢ 6 6 6 6 6 6 7
kllau
LAI SUAT THI TRUONG
Lai sudtlignngan  VND 6,50 7,64 9,66 11,23 10,67 10,34 10,19 13,41
hangky han 12 gy 903 175 - 4,28 0,48 - - 1,38
thang
NHTMNN
Lai sudthuy dong  VND 7,56 8,01 8,6-8,8 118’25 10,4-10,49  11-11,5  11-112  13,5-14
12 thing USD 295 148 2,025 3,040 3440 3542 3545  44-48
Liisuftchovay VND 8510 85-10  9,5-10,5 11-12 12,0 13-14 13-14  14-15
ngén han USD 3 3,5-4,5 5,5-6,0 5,5-6,0 5560 5560  55-6,0
o 10- 10- 10,0- 13,5 13,5-
{;alllsua;c(i}glci) l\l/;}l/ VND 10,5 10,5 10,5 12,0 14,0-15,0 14.5 145 15,5-17
ung v M UsD 3,55 4,050 6,065 6,0-7,0 6,0-7,0 6,070  6,0-7,0
NHTMCP
o ) 10,0- 10,4-
Lai sudt huy dong  VND 7,90 8,53 8,8-9.4 10,45 10,499 1-11,5  11-112  13,5-14
12 thang USD 2,54 205 2,630 3,5-43 3,8-4,8 4,0-47 4252  42-52
Lai sudt chovay ~ VND 11%%' 12,0 12,0 14-14,5 1134’55' 15-16
ngén han USD 3.5 4,0-6,0 5,5-7,5 6,0-8,0 6,0-80 5565 5565
Lii sudt chovay ~ VND 11(?'5 113)'5 10,5 12,0 15,0-17,0 11‘;’55' 14-15,5 17-18
trungvadaihan o (% 4-6 6,0-7,5 6,0-8,0 6,5-8,0 6,5-80 6580 6580

Nguon: Béo céo hang tudn (tudn cudi thang), NHNN (2011d).

Néu so voi lam phat thi 14i sudt tién giri ngan hang (d6i v6i ca nhan) nam 2010 van tiép tuc
thuc duong va mitrc d¢ thuc duong cao hon so véi binh quan giai doan 2004-2009. Mac du 1ai
suét thuc duong 1a can thiét dé dam bao huy dong von va chéng lam phat® dang ting cao hién
nay, tuy nhién mat bang I3i suat qua cao vao nam 2010 va sang dén diu nam 2011 s& khong
thé tranh khoi tic dung phu 1a anh huéng téi tbe do ting truong kinh té. Cu thé, toc do hdi

phuc cua nén kinh té da bit dau co6 hién tuong chitng lai vao cudi nam 2010.

¥Lai suét thuc duong ciing 1a mot diém tya quan trong cho chinh sach ty gia, hd trg dang ké nhimg nd lyc 6n
dinh ty gia cia NHNN.
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Ngoai van dé 13i suat ting cao, con c6 mot hién tugng khac dang chua ¥ trén thi trudng tién té
trong nude 1a hién tugng dudng cong 13i suat huy dong bi dao nguoc; 13i suat huy dong vén
dai han thép hon 13i suét huy dong von ngén han. Hi¢n tugng nay da xuét hién vao cudi nam

2010 va tiép dién vao nira ddu nam 2011 (xem Hinh 13). Hién tugng dudng cong 13i suat bi

Hinh 12. Dién bién lii suat va lam phat, 1995-2010 (%)

1995

1996
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1998
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2000

2001
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—e—L3i sudt huy dong ky han 12 thang

2007

201001

2010Q2

Nguon: Asian Development Bank (2010), Cong thong tin Ngan Hang Ban Lé (2011).

2010Q3

2010Q4

dao nguoc mot mat phan anh ky vong cta cac ngan hang la lam phat s€ giam trong tuong lai

vi vay ho khong vay dai han véi 1ai suat cao. Mat khac hién tuong nay ciing phan anh vé co
cau von cua ngan hang thuong mai hién nay. Trong trudng hop cac ngan hang s dung nhiéu
von ngan han cho vay dai han thi viéc thiéu hut von ngan han tam thoi® d€ can d6i cho nhiing

cam két cho vay dai han ciing sé dan dén viéc cac ngan hang phai tang cuong vay ngan han

khién 1ai suat ngan han 1én cao.

? Céc ngan hang khong vay dai han véi 13i suit cao vi Iy do ky vong lam phat da néi & trén.
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Hinh 13. Puong cong lii suit huy dong bi ddo nguoc (%)
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Nguon: Cong thong tin Ngan Hang Ban Lé (2011).

Trong bdi canh 14i suat huy dong va cho vay ting manh 13i suat chinh sach lai duoc giit 6n
dinh trong sudt nam 2010 va chi dugc diéu chinh ting 1% vao qui IV/2010, chua theo kip
duogc voi dién bién thi truong. Trong bdi canh ap luc lam phat gia ting, nhat 1a vao cubi nim
2010, viéc giit nguyén cac loai 13i suat chinh sach & mic qua thap so vai thi truong rd rang 1a
chua hop 1y. Viéc gitt cac loai 13i suat chinh sach trong d6 c6 1ai suat tai chiét khau va tai cap
von thip s& lam nay sinh cac van dé vé rui ro dao dutrc khi cac ngan hang déu tim moi cach dé
vay duoc ngudn von ré tir NHNN bét ké tinh hinh tai chinh ctia ho c6 kho khin hay khong,
trong khi ngudn vdn nay chi nén ap dung cho cac ngan hang thuc sy kho khin vé thanh khoan
tam thoi, va thé quan diém chinh sach tién té (ndi long hay that chat). Viéc giit cac 1ai suit
nay & muc thap chi phu hop véi tinh hudng kich cau khi nén kinh té gip nhiéu kho khan. Véi
viéc lam phat ngdy cang gia ting vé cudi nim 2010 va vuot mirc mot con s thi chinh sach 13i
sut duy tri sy wu ddi nhu vay v6i mong mudn kéo mit bang Idi suat chung xudng rd rang la
da khong dat duoc hiéu qua nhu mong mudn va thé hién sy ludng lu 16 rang gitra viéc lua
chon hai muc tiéu tang trudng va lam phat.
Ty gi4 va thi truong ngoai hdi
Thi truong ngoai hdi trong nam 2010 dién bién kha phuc tap. Ty gia ban ra tai cic ngan hang
thuong mai lién tyc kich tran ngay tir du nam va stc ép ty gia chi néi long (dudi mirc tran)
d6i chut trong vong tir gitta thang 4 dén dau thang 7. Trong nam 2010, NHNN ciing di 2 lan
diéu chinh ty gia chinh thirc: 1an thir nhat vao dau thang 2 va 1an 2 vao dau thang 8, tong cong
2 lan diéu chinh ty gia chinh thic di ting 5,5%. Mic du vay, nhing lan diéu chinh nay van
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khong gidi toéa duoc tAm 1y thi truong din dén mot 1an diéu chinh rat 16n (t6i 9,3%) vao dau

thang 2 nam 2011.
Hinh 14. Dién bién ty gia danh nghia, 2010-2011
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Nguon: NHNN (2011b), Vietcombank (2011).

Do mtrc lam phat nam 2010 13 rt I6n nén trong nim 2010 dong tién Viét Nam tiép tuc 1én gia
tinh theo ty gia chinh thirc'®. Xu thé nay di dién ra tir nim 2004. Mic du dong USD di giam
so v&i hang loat cac dong tién trén thé gidi, tuy nhién hién tugng 1én gia tién dong cong véi
viéc can can thuong mai tham hut 16n va kéo dai va chinh sach ty gia theo kiéu giir roi diéu
chinh d3 lam giam 10ng tin vao tién déng. Tinh trang gdm giit ngoai té tré nén phod bién khién
du trit giam sit, gdy khé khin cho diéu hanh chinh sach tién té va cubi ciing ty gia chinh thirc

dd dugc diu chinh rat manh dau nam 2011.

'"Néu tinh ty gia ban ra cta cac ngan hang thuong mai (ting 3%) thi xu thé 1én gia cua ty gia thuc nam 2010
van chua thé bi dao nguoc.
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Hinh 15. T¥ gia thuc (tinh toan dwa trén ty gia chinh thirc) va téc dd ting truwéng kinh
té, 1991-2010 (%)
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Nguon: Tinh toan ciia tac gid.
Thi truong tai san
Thi trwong ching khoan
Thj triwong trdi phiéu

Nim 2010, ké hoach huy dong von trai phiéu chinh phu 1a 100 nghin ty. Theo cong b tir Kho
bac Nha nudc, tinh dén hét thang 10/2010 tong sb trai phiéu kho bac nha nuéc huy dong
duogc 13 67,6 nghin ty dong. Dy kién, trong 2 thang cubi nim Kho bac Nha nudc s& tiép tuc
huy dong thém 15-16 nghin ty dong. Trong sd trai phiéu chinh phu, ¢ téi 28 nghin ty dong
dugc huy dong qua Sé Giao dich Chimg khoan Ha Noi. Vé co ciu, chu yéu cac trai phiéu huy
dong c6 thoi han ngan (tir 5 ndm tré xudng) véi 13i suat trang thau vao khoang 10-12%, gan
trong dwong vé6i 131 suat huy dong ciia cac ngan hang thuong mai, ngoai trir Qui IV/2010 khi
1ai sudt huy dong vot 1én dén 14%. Mot phan nguyén nhan khién thi trudng trai phiéu so cap
ndm 2010 s61 dong hon so v4i ndm 2009 (xem Pham Véan Ha, 2010) 1a do cac ngan hang

thuong mai c6 thé cam co trai phiéu chinh phu d¢ vay nguon von ré tir NHNN.
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Bang 21. Dién bién ddu thau trai phiéu chinh phi so cip trén S& GDCK Ha Ngi, 2010

. ... Khéiluong Khéiluong Khéilugng  ‘ongldi - Vinglai
SO phién goi thiu ding kY trting thiu sudt dat sudt trang
i thau thau
Ty dong Ty dong Ty dong % %
Tréi phiéu
chinh phu
2 nam 8 6500 24005 4930 10,5-14,5 10,9-12
3 nam 19 23000 35800 8055 9,5-14 9,6-12,1
5 nam 23 29500 43353 12874 10,1-14,5 10,25-11,5
10 ndm 12 15000 7499 2100 10,79-15 10,8-11,3
Téng cong 62 74000 110657 27959
Trai phiéu
chinh phu
bao lanh
2 nam 3 9000 550 150 12-12,8 12-12,1
3 nam 3 3200 900 0 9,8-10,3
5 nam 3 1200 208 208 10,3-12,5 10,32-12,5
10 nam 1 500 0 0
Téng cong 10 13900 1658 358

Nguon: S& Giao dich Chimg khoan Ha Noi (2011).

Bang 22. Dién bién giao dich trai phiéu chinh ph trén thi truwong thir cip tai S6 GDCK

Ha Noi, 2010
Gia tri giao Gia tri giao
dich dich REPOS
Nghin ty 1A /o Nghin ty ) 1A /0

dong Ty 1€ (%) dong Ty 1€ (%)
Trai phieu chinh phu 123.46 68 4.2 68
Trai phiéu chinh quyén dja phuong 0.46 0 0.24 4
Trai phiéu chinh phu bao lanh 57.41 32 1.77 28

Nguén: S Giao dich Chimg khoan Ha Noi (2011).
Cung v6i dién bién sb6i dong hon (so vi ndm 2009) trén thi trudng so cip, thi truong giao
dich trai phiéu thir cAp trén S Giao dich Chimg khoan Ha Nbi ciing tuong dbi soi dong véi
181,33 nghin ty dong trai phiéu duoc giao dich. Trong sd cac trai phiéu duoc giao dich, trai

phiéu chinh phu chiém dai da s6 (68%).
Thij trwong co phiéu

Thi trudng ching khoan nim 2010 ching kién nhitng sy thiang tram trong sudt ca nim do
trién vong kinh té ca trong nudc va qubc té van con chua rd rang. Chi sé gia chimg khoan
trén SO Giao dich Chimg khoan Thanh phé H6 Chi Minh lién tuc dao dong trong khoang tir
420-550 diém. Khéi lugng giao dich mot ngay phd bién ciing chi dudi 1500 ty dong.
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Hinh 16. Dién bién giao dich trén Sé giao dich chirng khoan TP. H6 Chi Minh, 2010
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Nguon: Cong ty Ching khoan FPT (2011).
Khac véi thé gidng co trén S¢ Giao dich Ching khoan Thanh phé HO6 Chi Minh, chi sb gia
chtng khoén trén S Giao dich Ching khoan Ha Noi chi ¢6 thé giit dugc thé giang co cho
dén dau thang 5/2010 rdi sau d6 rét gia lién tuc cho dén cudi ndm. Néu nhu diu nim chi sb
con & muc xap 190 diém thi két thic nam chi s6 da rot xubng con 114,24 diém. Khéi lugng
giao dich trong ngiy ciing giam so véi nim trudc va phd bién & muc dudi 1000 ty

ddng/phién.

Hinh 17. Dién bién giao dich trén Sé Giao dich Chirng khoin Ha N¢i, 2010
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Nguoén: Cong ty Chimg khoan FPT (2011).
Thi truong bat dong san

Trai nguoc voi thi truong ching khoan, thi trudng bat dong san trong ndm 2010 twong ddi soi
dong it nhat 13 trong phan 16n thoi gian cia ndm, dong gop kha nhiéu vao tdc do ting truong
kinh té n6i chung (xem Bang 1). V& gia, trong khi & Ha Noi, gia nha dét van tiép tuc tang thi
& Thanh phd H6 Chi Minh gia dat da chiing lai va giao dich ciing sut giam. Tuy nhién, dén
cubi nim khi lam phat day i suét 1én cao thi trudng bat dong san da roi vao trang thai dong
bang, rat it giao dich. Mac du c¢6 nhitng luc trim ling, nhung gi4 bat dong san van 4m tham

tang lién tyc trong vong 2-3 nam qua ké tir khi cudc khing hoang kinh té toan cau n ra.

Niam 2010 ciing ching kién sy ra doi ctia mot loai vin ban phap luat quan trong trén thi
truong bat dong san, siét chat thém cac giao dich trén thi truong dam bao tinh minh bach hon
cho thi truong. Nghi dinh 71 ra do1 da qui dinh chat ché hon viéc gbp von xay dung céc du an
nha &, chung cu (chi dugc gop von 20% sb san pham trude khi du 4n xdy xong méng) va han
ché viéc mua di ban lai cac phan von gop, ddng thoi bat budc cac chii dau tu phai ban sé hang
hoa con lai thong qua san giao dich, 1a nhitng qui dinh duoc ky vong 1a s€ bao vé nguoi mua
nha hiéu qua hon. Ngoai ra, trong nim 2010 Nghi dinh 69 vé van dé giai phong mit bang
nham dam bao quyén lgi cho ngudi ndng dan ciing bat ddu c6 hiéu lyc da 1am gia dén bu giai
phong mit bang ting cao hon. Piéu nay phan nao giai thich cho viéc gia bat dong san tiép tuc

taing mic du thi trudng co lac tram ling.
Chinh sach kinh té vi mé

Khuon kh chinh sach c@a chinh phL

Budc sang ddu nam 2010, do tdc d6 hodi phuc kinh té ciia nam 2009 va két qua cac goi kich
cau khd 4n twong nén viéc chim dirt cac goi kich cdu da khong duogc tién hanh dit khoat va
nhanh chong. Cac muc 13i suat chinh sach ciing duoc duy tri & mirc rt thip nham tiép tuc hd
trg cho su phuc hdi cta nén kinh té. Tuy nhién, ngay sau qui /2010, tinh hinh kinh t& vi mé
d3 c6 nhiéu du hiéu bat 6n ma biéu hién quan trong nhat 1 lam phat bat ddu dang cao. Trudc
tinh hinh hinh d6, chinh pht d3 ban hanh Nghi quyét 18/NQ-CP vé nhiing giai phap bao dam
6n dinh kinh té vi mo, khong dé lam phat cao va dat toc do ting truong kinh té khoang 6,5%
trong ndm 2010. P4y 1 van ban thé hién quan diém cta chinh phu bat ddu nhimg dong thai
dau tién thit chat chinh sach kinh té vi mo, kiém ché lam phat va chép nhén mot mirc tang

truong vira phai. Cac giai phap chii yéu ctia Nghi dinh 18 bao gom:
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Kiém ché lam phat (tin dung tang 25%, co ché 13i suét thoa thuan, on dinh giam sat

gia vat tu co ban)

Thac day xuét khau, han ché nhap siéu, cai thién can can thanh toan (diéu hanh ty gia
linh hoat, cac bién phap hd tro xuét khau, han ché nhép siéu nhitng mat hang trong

nudc da san xuat duoc)

Bao dam ngudn luc thuc hién muyc tiéu phat trién kinh té - x4 hoi (tang thu, tiét kiém

chi)

Bao dam 6n dinh, an toan cta hé thng tai chinh - ngan hang
Thiic ddy phat trién san xudt, kinh doanh

Pay manh thong tin, tuyén truyén

Quan diém nay cua chinh phu da dugc cac bd nganh quan tri¢t, tuy nhién viéc thuc hién co 18
1a chua & mirc quyét liét can thiét nén lam phat da vuot mirc mot con sb day 1ai sudt 1én qua
cao va tao ap luc 1én thi truong ngoai héi gy nén nhimng nguy co bat on kinh té vi mé khién
chinh phu phai lién tiép thi hanh nhiing bién phap va thé hién quan diém manh mé& hon vao

d4u nam 2011.
Chinh sach tai khoa

Chinh sach tai khoa trong nam 2010 da thé hién quan diém that chit hon so véi nim 2009,
To6ng thu va vién tro di ting 1én 28,7% GDP, cao hon nim 2009. Dic biét, thu thué va phi da
tang 1én téi mirc 26,2% GDP so véi mirc 23,7% GDP nim 2009. Tong chi ngan sach (khong
bao gf‘)m chi tra ng) dat 31,6% GDP, thép hon so véi muc 32,4% trong bdi canh kich cu cua
nam 2009 va ciing thdp hon nhiéu so v6i cac nam 2006-2008. Trong téng chi, chi dau tu xay
dung co ban di giam rat manh, chi con chiém 8,8% so voi mic 10,7% nam 2009 va ciing
thip hon réat nhiéu so voi giai doan 2006-2008. Mot didu dang lo ngai 1a chi thudng xuyén
trén tong chi ngan sach dang ting ngay mot cao va chiém t6i 22,3% GDP nam 2010 tir mirc
18,5% niam 2006. Dy kién sang nam 2011 chi dau tu phat trién con giam hon nita va chi
thudng xuyén van ¢ mirc cao khién cho nhirng lo ngai vé that thoat lang phi trong dau tu xay
dung co ban hién nay tham chi c6 thé s& bi lu mo trudce nhiing lo ngai vé viéc chi thuong
xuyén ting vot. Ma nhu ta da biét, viéc cat giam chi thuong xuyén s& kho khin hon so véi cat

giam chi dau tu xay dung co ban.

Mot trong nhitng moi quan tdm cua cong ching hi¢n nay vé tinh hiéu qua cua dau tu tur

NSNN, d6 1a nhimg khoan vay vé cho vay lai. Khoan vay vé cho vay lai trong Ngan sach Nha
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nude nhitng nim gan day khong phai 1a qua 16n. Mic du vay, khoan vay nay da 1én téi 2,1%
GDP (uéc tinh theo s6 liéu wéc thyc hién nim 2010 1an 1 (B6 Tai chinh (2011)), cao hon
0,7% GDP so v6i nam 2009. Tuy nhién, néu tinh tong cong lai (cong véi chi dau tu phat
trién) thi nhitng khoan vén dau tu c6 ngudn gdc tir Ngan sach Nha nude nim 2010 van giam

so voi nam 2009 va so voi giai doan 2006-2008.
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Béang 23. Thu chi ngan sach, 2006-2011

Nghin ty dong %/GDP

Stt Quyét toan Uée thu;)hl@n (lan Du toan Quyét toan Ucc(lt gllrll,rg)hle_:n t]ojgil

Chi tiéu 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A Tong thu va vién trg 2892 3363 4348 4423 5592 5950 29,7 294 294 263 28,7 262
1 Thu tir thué va phi 2639  299,1 3925 3982 510,5 5594 27,1 262 266 23,7 262 246
2 Thu vé vén 17,4 31,2 32,9 37,6 432 30,6 1,8 2,7 22 22 22 1,3
3 Thu vién trg khong hoan lai 7,9 6,0 9,4 6,5 5,5 5,0 0,8 0,5 0,6 0,4 0,3 0,2
B Thu két chuyén ‘ 61,7 94,8 1138 26,5 1,0 10,0 6,3 8,3 7,7 1,6 0,1 0,4
¢ Tomgchinginsich(khongbaogom 3,60 o5 5498  sas6 6156 6764 355 372 372 324 316 297

chi trd ng goc)

1 Chi dau tu phat trién 883 1043 1195  180,0 171,0  152,0 9,1 9,1 8,1 10,7 8,8 6,7
2 Chi thuong xuyén 180,1  232,0 2924 3474 4347 5060 18,5 203 198 207 23 222
3 Chi chuyén ngudn 77,6 88,8 1379 17,2 8,0 7.8 9,3 1,0 0,5
4 Du phong 18,4 0,8
D  Chi tra ng gbc 39,6 44,5 40,9 40,1 54,0 49,2 4,1 3,9 2,8 2,4 2.8 22
E  Boi chi ngan sach thong 1¢ QT 90 201 267  -758 555 <714 -09 -1,8 -1,8 45 2.8 3.1
F 2_%‘118“ b dap boi chi thong 1¢ QT 90 20 267 758 714 09 18 18 45 3.1
I Vay trong nu6c (1-2) 32 13,3 11,7 58,5 55,1 0,3 1,2 0,8 35 2,4
1 S6phat hanh 35,9 51,6 48,0 88,5 92,6 3,7 45 32 53 4,1
2 Sotrang goc 32,7 38,3 36,3 30,0 37,6 3,4 33 2,5 1,8 1,7
I Vay nudc ngoai (1-2) 5,8 6,8 15,0 17,3 16,3 0,6 0,6 1,0 1,0 0,7
1 Sb phat hanh 12,7 13,0 19,7 27,4 28,0 1,3 1,1 1,3 1,6 1,2
2 Sbtrang gbe 6,9 6,2 4,6 10,1 11,7 0,7 0,5 0,3 0,6 0,5
G BOi chi ngan sach phan loai cia VN 48,6  -64,6  -67,7  -1159  -1095 -120,6  -5,0 -5,6 46  -69 -5,6 53
H Thu, chi quan Iy qua NSNN 249 41,0 55,8 67,0 57,4 2,6 3,6 3,8 4,0 2,5
I Vay vé cho vay lai 7.8 11,2 13,0 23,7 28,6 0.8 1,0 0,9 1,4 1,3

Nguén: Bo Tai Chinh (2011).

37



Boi chi ngan sach nam 2010 theo thong 1& quéc té 1a 2,84% GDP, giam nhiéu so voi ndm
2009, nhung vin & mirc cao so v4i cac nam 2006-2008. Néu tinh theo tiéu chuan Viét
Nam thi boi chi ngan sdch nam 2010 van & muc 5,6%, thép hon nhiéu so v&i nam 2009,
nhung van cao so v6i giai doan 2006-2008. Boi chi ngan sach & mirc cao trong hai nim
lién da lam gia ting ng chinh pha. Theo bao céo ciia Chinh phu (2010), dw ng Chinh phu
dén 31/12/2010 uéce tinh s& 1én dén 44,5% GDP, du no coéng bang 56,7%GDP, du ng
nude ngoai ctia qudc gia bang 42,2% GDP.

Ngudn bu dip bdi chi ngan sach chi yéu 1a phat hanh trong nudc (chiém 2/3 ngudn bu
dip) va vay nudc ngoai chi chiém 1/3 (udc tinh theo s lidu ude thuc hién nam 2010 lan

1 (B Tai chinh (2011)).

Nhu vay, chinh sach tai khoa da c6 nhirng du hiéu thét chit hon so v6i nam 2009. Chi
dau tu cling da bat dau dugc cit giam nén phan nao han ché dugc tac dong t6i lam phat.
Mat khac, tac dong cua chinh sach tai khoa 1€én lam phat can phai dugc xem xét trén khia
canh chung ta tai tro cho tham hut ngan sach theo cach nao. Vi¢e tai trg thdm hut ngan
sach qua phat hanh trai phiéu gitip giam thiéu tac dong lam phat ctia tham hut ngén sach.
Pong thoi, vay nudc ngoai dé bu dap tham hut ngan sach khong phai 1a 16n, lai trong boi
canh duy trit ngoai hdi suy giam nén ciing kho c¢6 thé danh gia khoan vay bu dap tham hut
ngan sach 1% bang ngoai t& giy tac dong 16n dén lam phat. Tuy nhién, néu chung ta sir
dung viéc tai trg tham hut ngan sach théng qua cac khoan cho vay ung trudc trong ké
hoach ngan sach, hoic thong qua tai chiét khau véi 13i suat thap trai phiéu chinh ph, thi
déu 13 nhitng hinh thirc cung tng tin dung mot cach dé dai cho khu vuc nha nudc va toan

bo nén kinh té n6i chung. Diéu nay s& c6 anh huéng 16n t6i lam phat trong nam.

Ngoai chinh nhitng bién phap thét chat vé tai khoa, nam 2010 ciing 1a nim Bo Tai chinh
nd lyc giir gid cic mat hang co ban nham kiém ché muc ting gia chung. Tuy nhién, ro
rang day ciing chi 1a nhitng giai phap tinh thé va khong thé lam dung trong dai han. Viéc
kiém ché gia ca mot s6 mat hang chién luge qua lau di gdy méo mo hé thong gia ca.
Trong ngin han s& gay st dung lang phi, buon lu. Trong dai han s& dn dén nhing hoat
dong dau tu sai 1am (nhu du tu qua nhidu vao nganh thép dé hudng loi vé gia tir dién).
Nhitng khoan dau tu sai lam thudng giy ra nhitng tac hai 16n hon nhiéu so véi nhiing loi

ich mang lai tir viéc kiém ché gia trong ngin han. Vi vy, trong nim 2011 van d& lam



phat 1a dang quan tdm, nhung van dé méo mé hé thong gia ca va nhimg hau qua 1au dai

clia n6 méi 1a mbi quan ngai chinh trong nhitng nam tiép theo.
Chinh sach tién té

Nim 2010 12 mot nam day kho khin cua chinh sach tién té. Sau nhiing ting truéng cham
chap cua ca hé théng tin dung Qui /2010, hau hét céc chi tiéu co ban dai dién cho chinh
sach tién té déu tang cao, dén t6i tinh trang ké hoach dé ra bi pha vo vé cudi nam. Cu thé,
tong phuong tién thanh toan cho dén cudi nim di ting téi 25,3%, huy dong vén ting
27,2% va cho vay nén kinh té di ting t6i 29,8%. Tin dung tham chi ting rit manh vao
Qui IV/2010, khién NHNN phai nd luc thit chat véi lidu lugng 16n, trong mot tinh thé
voi v, cho thay viéc diéu hanh chinh sach tién té bi day vao thé thu dong va bdi rdi.
Tham chi, NHNN lai phai sir dung nhitng cong cu hanh chinh nhu nhu tran 13i suat trong
mot sd thoi diém cdp bach. Didu ndy phan anh sy bat nhat va didu hanh giat cuc cia

chinh sach tién t€ trong nam.

Bang 24. Dién bién tién té, 2005-2010 (% tiing so véi cudi nim truéc)

2005 2006 2007 2008 2009 2010

QI QI QHI QIV QI QI QI QIV

Tong phuong
tién thanh 29,7 33,6 46,1 2031 56 164 21,7 2899 23 18,5 253
toan
Huy dong
von
Cho vay nén
kinh té

32,1 36,5 47,6 2284 34 162 22,5 2988 145 10,82 21,5 27,2

31,1 254 539 2338 27 17 28 37,53 295 10,52 17,81 29,81

Nguén: NHNN (2011a), NHNN (201 1c).

Nhin vé dai han, tong phuong tién thanh toan ting manh trong giai doan 2005-2010
(ngoai trir nam 2008 con lai déu trén 25%/ndm) rd rang di anh hudng truc tiép t6i muc
tiéu kiém ché lam phat. Can ctr s6 liéu & Bang 24, trong vong 5 nam qua (2006-2010)
tong phuong tién thanh toan lién tyc ting trung binh vao khoang xap xi 30%/nim trong
khi téc d6 tang truong GDP cung giai doan chi ¢6 7%/ndm. Mit khéc, trong vong 5 nam
qua d4 c6 tdi 3 1an lam phat vugt mirc hai con s6. Ro rang 1a d c6 nhimg bang chimg cho

théy lam phat ¢ Vi¢t Nam hién nay mang dam tinh chét tién té.

Mot diéu cling dang quan ngai 1a ty 16 M2/GDP ciia Viét Nam dé ting lén rat nhanh.
Theo s6 lidu cia ADB (2010), trong vong 10 niam, tir nim 2000 dén 2009, chi s6
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M2/GDP ciia Viét Nam da ting hon gap doi tir mirc 50,5% 1én t6i 126%/GDP. Trong khi
d6, chi s nay & Han Qubc nim 2009 chi 1a 147,4% (ting tir mirc 117,3%/GDP niam
2000); Trung Qudc 1a 178%/GDP (tir mirc 135,7%/GDP); Thai Lan 1a 117%/GDP (tir
muc 102,2%/GDP). Nhu vay, tbc do tdng cung tién cua Viét Nam 1a qua nhanh so vdi cac
nude néi trén. Néu chung ta khong tinh toan lai téc d6 ting cung tién thi chi sé M2/GDP
ctia Viét Nam s& nhanh chong dimg dau khu vuc trong mot vai nim téi. Diéu quan trong
1a lam phat dang tang 1én ching t6 nén kinh té Viét Nam dang dan chuyén sang mét giai

doan phat trién méi va doi hoi phai c6 su diéu chinh tdc dé ting cung tién hop Iy hon.
Keét luan

Nén kinh té Viét Nam trong nim 2010 da cho thay nhimng du hiéu ban dau vuot qua
nhiing kh6 khin ciia khing hoang kinh té toan cau va dan hdi phuc da ting truéng kinh
té. Tuy nhién, do tdc dung phu cua chinh sach kich cau va do chinh sach tién té mo rong,
lam phat dang tang 1én khién bét 6n kinh té vi mo tr& thanh mét rii ro 16n cta nén kinh

té. Nhimng nguy co ma nén kinh t& Viét Nam sé& phai d6i mit trong nam 2011 bao gom:

Lam phét ting cao, kéo theo lii sudt gia ting s& gdy hau qua t6i toc do ting

truong kinh té.

Su méo mo trong hé thong gia ca khi gia cac mat hang chién lugc duoc duy tri 6n
dinh & murc thép trudc mét s& lam tang tham hut ngan sach va vé dai han sé& dinh
huéng sai dau tu va tiéu dung.
Tham hut ngan sach van con 16, chi thudng xuyén ting va dang & mirc cao, trong
khi d6 chi dau tu phat trién dang trong xu hudng giam s& c6 anh huéng nhit dinh
t61 toc do ting truong kinh té trong dai han.
Tham hut thuwong mai kéo dai, gay ap luc 1én ty gia hdi doai.
Dé 6n dinh kinh t&, ndm 2011 wu tién hang dau cia Chinh pht nén 1a thyc thi chinh sach
tién té that chit mot cach kién dinh. Can tinh toan lai cac chi tiéu tién té cho phu hop voi
giai doan phat trién hién nay va diéu hanh mot cach nhat quan, dut khoat bang cac cong

cu mang tinh chét thi truong.
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Pbi v6i chinh sach tai khoa ciing can phai thit chit, nhung trén co s6 tinh toan dén kha
nang tang truong dai han. Viée cat giam chi dau tu xay dung co ban tir NSNN can phai
duoc thuc hién déng thoi voi vige da dang hoa hay xa hoi hoa cac khoan dau tu xay dung
co ban nhu cic hinh thirc dau tu theo dang BOT, BT... hay dau tu hop tac cong tu (PPP)
dé dam bao ngudn luc xd hoi cho dau tu co sé ha tang. Khong thé cit giam chi dau tu
phat trién mot cach tran lan vi nhu vy s& anh huéng t6i kha ning ting trudng trong dai

han.
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