Ngay 28 thang 9 nam 2016
KINH TE VI MO VIET NAM
TRIEN VONG THI TRUONG VIET NAM
Moi trong doi déu dé doén vao cai cach

e San xuét va xuét khau tiép tuc /a hai diém sang cta nén kinh té, phén anh
nédng luc canh tranh cda Viét Nam van duoc duy tri.

e Tuy nhién, nguy co lam phét c6 thé tdng cao va co héi néi 16ng chinh séach tai
khéa va tién té bj han ché 1am anh huéng dén trién vong kinh té Viét Nam
trong théi gian gén.

e Tuy nhién, Viét Nam van c6 nhiéu kha ndng duy tri vitri di dau & chau A véi
GDP tdng truéng nhanh mién la cac cudc cdi cach phai dwoc thuc hién.

Viét Nam c6 mét hodc hai diéu dang dwoc hoan nghénh. Khéo séat vé chi sé6 PMI cta thang 8
thé hién Iinh viee san xuét cda Viét Nam — linh viee thu hat nhiéu ngudn vén dau tw triec tiép
nwéc ngoai nhéat - tiép tuc ting trwdng thang thi chin lién tiép trong bbi cdnh mét sé nwéc
chau A va hau hét cac nén kinh té phwong Tay dang phai vat 16n dé git trén murc co tang
trwdng. Hon niva, mac du nén kinh té toan ciu dang gap rat nhiéu khé khan, nhu cau nwéc
ngoai déi véi hang hoa cta Viét Nam van kha manh mé. Twong tw nhw vay, Viét Nam van |a
diém dén dau tw hap dan hon bao gid hét. Khéng té ding khéng?

Tuy nhién, van cé mét vai diéu quan ngai bao trum 1&n nén kinh té Viét Nam. Vi dy, Viét Nam
d&t ra muc tiéu kiém ché lam phat ndm 2016 dwéi 5%. Thang 9 ghi nhan chi sb lam phét &
mirc 3,3%. Tuy nhién, lam phat tang van la rdi ro tiém an trong béi canh thoi tiét va cac diéu
kién thé nhwédng khong thuan loi cé thé day gia thuc pham 1én cao. Hon niva, gia xang tang
tr& lai cudi cling cling sé tim cach tac déng dén nén kinh té, cham ngoi cho lam phét tang.
Cac chi phi dwoc quy dinh cho mét sé6 nganh dich vu quan trong nhw gido duc vay té ciing
c6 nhiéu kha nang leo thang trong vai thang téi. Tin dung ting trwdng manh ciing sé tao
thém &p lwc cho lam phét. Chinh vi vay, co hoi dé néi 16ng tién té thém niva sé bj gi¢i han
trong thoi gian nay.

Ban vé lai suat, |4 sut khdng chi lam gia tang ap lwc vé gia — vén dang tao ra van dé cho
nén kinh té, ma |ai suét ciing con lién quan dén cac khoan no xau ma nhiéu kha néng sé lam
cac nha bang kho 16ng ha 13i suét cho vay ngay ca khi 1ai suét chinh sach da giam. Vi vay,
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cau héi dét ra trong thdi diém nay 14 liéu chinh séach tai khoa cé thé dwoc st dung trong
trwdng hop can thiét néu nhw chinh sach tién té khong thé hién vai trd cdia minh? Khéng
thwe sy la vay. Tham hut ngan sach dang dat dwéi tinh trang céng thang do chi tiéu cong leo
thang qua murc. Xét cho cuing, nhu cau dbi véi cac dich vu cdng cong ciing dang gia tang
nhanh chéng do Viét Nam c6 dan sé tré. Bong thedi, ngudn thu ngan sach ciing dang chiu
nhiéu ap lwc do gia dau giam va viéc thoai vén Nha nwéc trong cac doanh nghiép Nha nuéc
dang dién ra cham chap.

R® rang la con nhiéu thach thire nhwng nén kinh té Viét Nam van tiép tuc thé hién rét tét.
Chinh phu dang dat trong tdm vao cai cach co ciu ma néu dwoc thyc hién nghiém tuc thi
qué trinh cai cach nay sé ddy manh téc d6 tang trwdng cta Viét Nam hon bao gi& hét. Vi du,
Viét Nam da cai cach quy trinh tw nhan héa / ¢6 phan hoa cta minh dé dem lai sw minh
bach cao hon vé gia théng qua "phwong phap dwng sb". Ngoai ra, cac quan chirc tiép tuc
loai bd dan nhirng han ché vé s& hiru nwéc ngoai ddi véi cac cong ty niém yét.

Hai nguén déng vién
Linh vuc san xuéat van dang tao d4u an

San xuét van dang la Iinh vire vo cling quan trong tai Viét Nam vi dang nhan dong vén FDI
nhiéu nhét. Trong thang 8, chi sé PMI cia nganh san xuét da tang I&én 52,2 diém tir 51,9
diém cua thang trwdc. Cac diéu kién hoat dong trong linh virc san xuét da dwoc cai thién
dwa vao nhirng gi dat dwoc & chi sé phu viéc l1am, tén kho hang mua. Ngay ca san lwong,
don dat hang méi va don hang xuét khdu méi ciing da tang tuy mirc dd yéu hon. Thém niva,
maéc du san lwong chi tdng & murc yéu nhét trong ndm thang qua, thé hién sw sut gidm trong
tiéu dung va san xuat hang hoa trung gian, nhwng ciing can lwu y réng san xuét hang dau tw
van cao hon trong thang.

Méc du ¢6 dau hiéu cho thay nhu cau dang gidm nhe, san xuét hang dau tw tang di doi voi
murc d6 tuyén dung nhan vién cao da thé hién tinh than lac quan ctia cac nha san xuét. Tam
ly lac quan ciing dwgc phan anh trong viéc gia tang hoat ddng mua nguyén vat liéu.

Lién quan dén gia ca, lam phat gia ca dau vao da giam nhe cht it, trong khi gia ca dau ra
ciing gidam. Tuy nhién, & céc cdng ty hang tiéu dung va hang dau tw thi gia dau ra co tang
nhwng murc tang nay dwoc bu trir véi viéc giam gia trong linh vyee hang hda trung gian - noi
ma nguoi tham gia khao sat déu dé cap viéc ho gidm gia dé "dadm bao kinh doanh mai".
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Bang 1: San lwgng va don hang méi

gigm nhe Biéu d6 1: ...nhan cong ting thic diy su

tw tin cda Iinh vuc san xuat

Jun-16 J”"mj““ 16 Index, sa Index, sa

PMI Index 52.6 51.9 56 = - 56
Output I 54 4 L 54
New orders

New export orders - 52 7 52
Backlogs of Work 50 - 50
Stocks of Finished Goods 48 1 - 48
Employment . N s - 46
Output prices 44 4 - 44
Input prices 42 . . 42
Suppliers' Delivery Times Aug-11 Aug-13 Aug-15

Stock of Purchases
Quantity of Purchases

Source: Markit, HSBC. Note: Red denotes above 50, rising. Pink denotes above 50, Source: Markit, HSBC
falling or unchanged. Light grey denotes below 50, rising. Dark grey denotes below
50, falling or unchanged.

Employment Index

Xudt nhap khau va dau tw truc tiép nwét ngoai van con dang phat trién.

Nhu cau nwéc ngoai tiép tuc duy tri & mirc cao trong thang 8. Xuét khau trong thang tang
8,0% so v&i cuing ky ndm ngoai (tr ddu nam dén nay tang 5,5% so véi cung ky) va nhap
khau tang 8,2% so v&i cung ky ( tir dau nam dén nay gidm 0,3% so v&i cung ky). Trong ca
hai trwéng hop, céc linh vire ¢6 vén dau tw nwéc ngoai ¢ mire tang trwdng manh hon cac
linh vire trong nwéc, gidp thing dw thwong mai thang 8 gia tdng USD572,5 triéu (tvr dau
nam dén nay 1a USD2,87 ty).

Ngudn vén FDI, ciing tiép tuc chay déu d&n vao nén kinh té. Tl ddu nam dén thang 8, dong
vén FDI vao Viét Nam da dat USD9,8 ty, tdng 8,9% so v&i cling ky nam 2015. Céc linh vie
san xuat va ché bién thu hat dong vén FDI Ién nhat chiém 73% trong tdng sb, tiép theo la bét
dong san chiém 6% va linh vuwe khoa hoc va céng nghé chiém 4,3%.

Nhirng tré ngai nhw tang tredng toan cau yéu va dam phap vé thda thuan TPP c6 kha nang
sup db cho dén nay da khong lam strc mé long tin di véi Iinh vire sén xuét. TPP 1a mét hiép
dinh cla 12 quéc gia (bao gdm ca My nhwng khéng bao gdm Trung Quéc) théa thuan céac
wu dai thwong mai tréi dai cac nwéc xuyén sudt khu vwe Thai Binh Dwong tor My dén
Malaysia va bao gém 40% ctia nén kinh té toan ciu. Théa thuan nay sé loai b 18.000 loai
thué suét & 12 nwéc tham gia.

Gan day, Chinh pha Viét Nam da chon tri hodn phé chuan théa thuan TPP. Diéu nay kha
ngac nhién khi Viét Nam la nwéc trwde gio ing hd manh mé thda thuan nay va dwoc xem la
mot trong nhirng qubc gia hwdng loi Ién nhat tir d6. DT nhién, diéu nay c6 thé phan anh
nhirng sach lwoc vé& mat chinh tri trong bdi canh théa thuan TPP dang bi cudc bau ctr Quéc
héi va Téng thédng My ngat ngang.
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Biéu do 2Théng du thwong mg." van Biéu dd 3: San xuit chiém thi phi;in lon

dang mé rong... trong dong vén FDI
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Bét ké sb phan cta théa thuan TPP nhw thé nao, Viét Nam van dang vwon 1én phia truwéc
v&i ké hoach cét giam thué va loai bé bét nhirng rao can cho cac doanh nghiép dé gidp ho
c6 thém nang luc canh tranh trén trwéong thé gidi.

Mét vai nhirng khé khan
Lam phat: ap luc gia ca ngay cang tang

Dung vay, lam phat hién tai khéng phai la mét moi guan ngai lén doi véi Viét Nam vi van
dwoc duy tri & dwdi mire muc tiéu 5%. Nhung chung ta ciing can phai theo déi sat sao chi
sb nay vi ap lyc gia ca dang ngay cang tang. Lam phat méi thang déu tang va trong thang 9
da dat mrc 3,3%. Trong khi do, lam phat co ban ctia thang 9 ciing tang dat mdc 1,9% so voi
cung ky nam ngoai sau khi giam nhe trong thang 8.

Gia ca thye phdm va nhién liéu déu tang trong thang 9. Thuwc phadm dwoc cung cép day dd
da gilp gia cd mat hang nay gidm nhe trong thang 8. Nhwng céc diéu kién vé khi hau va thd
nhwéng khéng thuan loi da can tré va day lam phat gia lwong thuc thwe phdm 1én cao hon.
Ngay 20.8.2016, c4c nha kinh doanh xang dau cla Viét Nam da tang gia xang twong (rng
v&i gia dau thd toan cau. Gia ban |& xang da cao hon 5-7%, xang RON 92 da tang 4,6%,
xang E5 — nang lwong thay thé xanh — ciing da tang 6,8% trong khi dau diesel tang 2%. Dén
cudi thang, két qua lam phat thang 9 sé thé hién rd hon mirc dd anh hwéng cla tang gia
xang.

N&m hoc méi bt dau ciing lam chi phi gido duc gia tang dang ké khi nhiéu tinh thanh da
diéu chinh hoc phi dé thwe hién mét nghi dinh do Chinh phi ban hanh tlr ndm ngoai. Lam
phét nhiéu kha nang sé& cam nhan lwc day nguén cung tién tang cao ciing nhw tang trwédng
tin dung.
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Chuwa hét, Hoi ddng Tién lwong Quéc gia Viét Nam wvira quyét dinh tdng mrc lwong téi thiéu
trung binh hang thang thém 7,3% cho nguwdi lao ddng trén toan qudc bat dau tr ndm 2017.
Mé&c du day la mire tdng hang nam thap nhét ké tlr nam 1997 va c6 vé 1a mét sw thda hiép
gitra dé xuét tdng 5% cla ngudi st dung lao dong va 11% cla ngudi lao déng, nhwng mirc
tang trung binh nay van con cao hon mac lam phét hién tai va vi vay c6 thé sé thic day 1an
tang gia th hai.

Biéu d6 5:...va ting trudng tin dung nhanh

Biéu d6 4: Lam phat lai ting... khién lam phat c6 nhiéu nguy co tiing cao
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Ap luc vé gia gia tdng sé& lam gi¢i han kha ndng ndi ldng tién té thém niva tai Viét Nam.

Trong khi 6, mac du hé théng tai chinh dwoc cung cép thanh khoan kha day da trong thoi
diém nay, l4i suét cho vay cla cac ngan hang van kha "khé chiu™: cac ngan hang van tiép
tuc than trong can ctr vao cac khodn ng xau lai ting trong nhirng thang gan day.

V& phan minh, Ngan hang Nha nwéc Viét Nam dang khuyén khich céc té chire tin dung gia
tang cho vay nhwng ciing goi y réng ho nén tap trung vao cac linh virc wu tién, bao gdm céac
hoat ddng san xuét kinh doanh va thuwong mai chir khéng nén vao bat déng san.

Chinh séach tai khéa cdng thang

Theo Uy ban Giam sét Tai chinh Quéc gia (NFSC), tham hut ngan sach dén ngay 15.8.2016
da & khoadng 111,5 ngan ty déng, twong dwong véi khodng 44% dy toan ca ndm. Tuy nhién,
ap lyc vé tham hut ngan sach cé thé sé tang trong nhirng thang con lai khi dau tw co sé ha
tang dw kién sé gia tang sau khi mét nghi quyét ctia Chinh phi ban hanh cé hiéu luc.

Mét khac, nguén thu ngan sach tir dau thd va cac doanh nghiép Nha nwéc (DNNN) dang

gidm sat do gia nhién liéu thap va qua trinh thodi vén ¢b phan ctia Nha nwdc trong céc
DNNN. Cho dén thang 8, gia ban trung binh cta méi thiing dau thd 1a USD41 - thap hon
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murc gia dw tinh ngan sach 1a USD60. Theo B6 Tai chinh, tdm thang dau nadm nay chicé 10
ngan ty déng - mét phan ba doanh thu thodi vén dwoc dé ra da dwoc thu lai.

Nhirng bwée di dung dan

Mé&c di cé nhirng thach thire nhwng Viét Nam van hira hen nhiéu trién vong tang trwéng. Vi
du, ca nwéc da ky nhidu hop déng thwong mai, bao gdm ca véi Han Quéc, Nhat Ban, va
Lién minh chau Au. Trong khi d6, hoi nhap ASEAN ciing dang duoc tién hanh (nhwng & mét
tbc d dang théat vong). Vi vay, ngay ca khi thda thuan TPP that bai, Viét Nam sé van tiép tuc
dwoc hwdng loi tir viéc gia tang tham nhap vao céc thi trwéng cta cac di tac thwong mai
chinh.

Tuy nhién, cai cach trong nwéc van cé y nghia quan trong nhét cho sy tang trwdng bén
virng.

Dé bét diu, Bo Tai chinh cam két cai thién viéc thu ngan sach trong nhirng thang con lai cta
nam bang céach that chat quan ly thué, dac biét 1a no. Mlrc thué suét tiéu thu dac biét méi co
hiéu lwc tr ngay 1.7.2016. Quy dinh nay bao gbm viéc danh mdc thué cao hon déi voi xe
hoi sang trong, sé khién doanh thu ban hang ctia dong thwong hiéu xe hoi cao cép tai Viét
Nam giam sut. Ngoai ra, trong mét nd lwc dé kiém ché nhap khau 6 t6 da qua st dung va
khuyén khich viéc st dung cac loai xe mai tiét kiém nang lwong, mét nghi dinh méi da dwoc
ban hanh yéu cau cac nha kinh doanh xe hoi phai trd cho Chinh pha thém USD1.500 —
2.000 tién thué dé mang xe da qua st dung vao Viét Nam

Viét Nam ciing dang cb gang day nhanh qua trinh ban cac céng ty Nha nwéc, vi Chinh ph
can tién dé kiém soat tham hut ngan sach va gidm no céng nang né. La mét phan cta né luc
thodi von Ién, Chinh pht ciing loai bé tran s& hiu nwédc ngoai trong mét sb Iinh vwe nhét
dinh.

Tdng Céng ty Pau tw va Kinh doanh Vén Nha nuéc (SCIC) - don vi dau tw ctia Chinh phi da
dwoc chi thi tiép tuc ban ¢b phan cla 10 doanh nghiép Nha nwéc trong mét nd luc thic day
thi trwng chirng khoan va thu hep tham hut ngan sach bi mé réng cta dat nwéc. Cac cong
ty dwoc ban cd phan Nha nwéc bao gébm Vinamilk - cong ty niém yét Ién nhét cda Viét Nam,
va ga khdng 16 Tdng Cong ty Bia Rwou va Nuwéc gidi khat Sai Gon (Sabeco) va Téng Cong
ty Cb phan Bia Rwou va Nuwéc gidi khat Ha Noi (Habeco). Viéc ban cb phan sé gidp thu vé
150 ngan ty déng (twong dwong USD6,7 ty).

Nhwng, su thiéu minh bach vé gia ca va théng tin nghéo nan ctia cac cdng ty nay la mét van
dé 1&n, can tré dén tién trinh ban c¢b phan Nha nuéc.

Dé giai quyét van dé nay, Bo Tai chinh dang can nhac st dung "phwong phap dwng s6"
trong viéc ban c¢é phan Nha nuwéc trong cac doanh nghiép Nha nuwéc ( "phwong phap dung
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s6" 1a m6t qua trinh theo d6 gia ban tai mét doanh nghiép ban cb phan lan dau IPO dwoc
xac dinh b&i mét cude khao sat cha cac nha thau tiém nang).

NOi rong ra, Viét Nam van dang di dang hwéng. Chéac chan, co hoi ndi léng dang bi gi¢i han
c6 thé anh huwéng dén tbc do tang trwdng cla Viét Nam trong twong lai gan. Nhwng sw tién
trién 6n dinh vé cai cach sé gitp Viét Nam duy tri vi tri mét trong nhirng quéc gia di dau &
chau A

Théng tin lién hé:

Ly Hoai Anh +84 8 3520 3483 anh.hoai.ly@hsbc.com.vn
Ghi cha cho Ban bién tap:

Nhirng quy dinh quan trong vé céng bé thdng tin

Tai liéu nay dwoc chuan bj va phat hanh béi B& phan Nghién ctvu cia HSBC. Tai liéu nay chi mang tinh chét
cung cép thong tin va khéng dwoc xem nhw mot d& nghi chao ban hay tw van chao mua chirng khoan hay bét ky
san pham dau tw ndo khac dwoc dé& cap trong tai liéu nay hodc ding dé& phuc wu cho chién lwvgc kinh doanh.
Nhirng nhan dinh trong tai liéu nay mang tinh t6ng quat va khéng nén dwoc xem nhw nhan dinh ca nhan, vi tai
liéu nay dwoc chudn bi ma khéng dwa vao muc dich, tinh trang tai chinh hay nhu cau cta bat ky mét nha dau tw
cu thé ndo. Do d6, cac nha dau tw trwédc khi hanh déng dwa trén nhirng nhan dinh nay, can xem xét tinh phii hop
cta ching, v& muc dich, tinh trang tai chinh hay nhu cau. Néu can thiét, c6 thé tim dén tw van cda chuyén gia
dAu tw va tw van thué.

Ngan hang Hong Kéng va Thwong Hai

Ngan hang Hong Kéng va Thwong Hai 14 nha sang 1ap cta Tap doan HSBC. Ngan hang phuc vu khodng 46 triéu
khach hang théng qua bbn Khéi kinh doanh toan cau: Khéi Dich wu tai chinh c& nhan va Quan ly tai san, Khéi
Dich wu tai chinh doanh nghiép, Khéi Dich vu ngan hang toan cu va thij trwdng vén va Khéi Ngan hang tw nhan
toan ciu. Mang lwéi cla ching toi gdm 4,400 van phong va bao phi 71 quéc gia va viing 1&nh thé tai chau A,
chau Au, Bac M§ va chau My La-tinh, Trung Déng va Béc Phi. Vi tai san tri gia 2.608 ty d6 la My tinh dén ngay
30 thang 6 n&m 2016, Tap doan HSBC 1a mét trong nhitng tb chirc ngan hang va dich vu tai chinh Ién nhét trén
thé gioi.

HSBC tai Viét Nam

Ngan hang HSBC mé& vin phong du tién & Sai Gon (nay la Thanh phd HS Chi Minh) vao ndm 1870 va da cé
mat tai Viét Nam trén 140 nam. Thang 1 nam 2009, HSBC |a ngan hang nwéc ngoai dau tién thanh |ap ngan
hang 100% vén nwéc ngoai véi tén goi Ngan hang TNHH mét thanh vién HSBC (Viét Nam). Hién tai, mang lwéi
hoat déng clia ngan hang bao gém hai chi nhanh va nadm phong giao dich tai TP. H5 Chi Minh, mét chi nhanh va
bén phong giao dich tai Ha Ni, ba chi nhanh tai Binh Duwong, Can Tho, ba N&ng. HSBC hién Ia mét trong
nhi*ng ngan hang nwéc ngoai 16N nhat tai Viét Nam xét v& mang lwéi hoat dong, san phdm, sé lwegng nhan vién
va khach hang.
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