< Trién vong kinh té thé giéi kém lac quan do ting truong kinh té tai hau hét cac nude/khu vuc nhur
My, chau Au, Trung Quéc Nhat Ban... dang cham lai va tiém an nhiéu rui ro trong khi cing thing thuong
mai gitta My va cc dbi tac 16n nhu EU, An Do; dic biét 1a cang thing thuong mai My - Trung du vira
“hoan binh” lan 2 nhung van dién bién kho luong, co thé con kéo dai, tac dong tiéu cuc dén thuong mai va
kinh té toan cau. Vé chinh sach tai khoa, tlen t&, hién hau hét cac nudc dang va s€ duy tri chinh sach ndi
long, glu (hodc ha) 13i sudt & mirc thp; tiép tuc chuong trinh mua trai phiéu; ddy manh dau tu CSHT...
nham h tro ting trudng kinh té.

< Trong nuéc, cac diém sang cia kinh té Viét Nam 6 thang diu nim gom tang truéng kinh té van
kha quan mic du thip hon cung ky nam 2018; voi san xuét cong nghiép tlep tuc tang trudng véi vai tro
chu dao cua nganh cong nghiép ché bién, ché tao; tiéu dung ndi dia dién bién tich cyc va tim 1y tiéu dung
6n dinh; chi so CPI thang 6 giam va CPI binh quan 6 thang thap hon cung ky 2 nam trudc; gidi ngén von
FDI tang truong t6t; moi trudng kinh doanh c6 sy cai thién, duoc cac t6 chuce quoc té ghi nhan; tinh hinh
phit trién doanh nghlep dién bién kha tich cuc ca vé s6 doanh nghiép, s6 von va sb lao dong dang ky; thi
trudng tai chinh, ngan hang vai ty gia, lai sut dién blen tuong dbi 6n dinh va tang truong tin dung trong
tam kiém soat cia NHNN; tién trlnh h01 nhép kinh té quéc té dat duoc mot s két qua tich cuc, vi thé va

uy tin cia Viét Nam trén truong quoc té dugc nang cao.
0,

< Tuy nhién, kinh té-xi hdi con nhirng gam t0i, d6 13, khu vire ndng nghiép va mot s0 nganh dich vu
c6 muc tang trudng va dong gop kha thap so cung ky nam 2018; khach du lich quoc té ting truong thap
so cung ky; giai ngan von dau tw cong va von ODA tiép tuc la diém nghén; xuét khau ting truong cham
lai 10 rét va can cin thwong mai hang héa tham hut nhe; co cAu lai, co phan hoa va thoai von DNNN
van rat cham; thi trwong chimg khoan dién bién kém tich cyc.

% V6i tinh hinh trong nudc va quéc té nhu trén, Chinh phu can chi trong tiép tuc cai thién moi truong
kinh doanh; tiép tuc vo1 muyc ti€u tang trudng va on dinh kinh té vi mo, kiém soat lam phat phu hop, cé
chinh sach thu hut dau tu nudc ngoai hidu qua.

Bang 1: Mét s6 chi tiéu kinh té cht yéu 6 thang dau nam 2019 va du bao cd nam 2019

Cac chi tiéu TH 6T/2016 TH 6T/2017 TH 6T/2018 TH 6T/2019 Du bao 2019

Tang truéng GDP (%, yoy) 5,65 5,83 7,05 6,76 6,7-6,8
CPI binh quan (%, yoy) 1,72 4,15 3,29 2,64 3,6-3,9
Chi sé SXCN - lIP (%, yoy) 7,20 7,00 9,28 9,13 9,4-9,7
Ban lé hang héa va DV tiéu

. L aa 1.724,0 (+10,0%) | 1.924,1(+10,3%) | 2.120,9 (+10,1%) | 2.391,1 (+11,5%) | 4.900-4.910
dung (nghin ty déng)
Xuat khau (ty USD) 82,24 (+5,9%) 98,14 (+19,3%) 113,84 (+17,6%) 122,72 (+7,8%) 260-261
Nhap khau (ty USD) 80,96 (-0,2%) 101,08 (+24,9%) 110,10 (+8,9%) 122,76 (+11,5%) 259-260
Can can thuong mai (ty USD) 1,29 -2,95 3,74 -0,04 0,5-1
Vén FDI dang ky (ty USD) 12,4 (+125,8%) 19,2 (+54,8%) 20,3 (+5,7%) 18,5 (-9,2%) 39-40
Vén FDI thuc hién (ty USD) 7,3 (+15,1%) 7,7 (+6,5%) 8,4 (+8,4%) 9,1 (+8,1%) 29-30
Tang trudng tin dung (%) 8,16 9,01 7,88 6,22 (18/6) 13-14
VND mat gia (cudi ky so ddu

. -0,85 -0,08 +1,01 +0,6 -(2-3)
ndm, %)
S6 DN thanh lap méi 54.501 (+20,03%) | 61.276 (+12,43%) | 64.531 (+5,31%) | 66.958 (+3,76%) -
S& DN quay trd lai hoat déng | 14.902 (+75,17%) | 15.379 (+3,20%) | 16.449 (+6,96%) | 22.401 (+36,18%) -
S6 DN tam ngiing hoat dong

AN 36.626 (+15,30%) | 24.005 (-16,89%) |59.511 (+33,28%)| 59.121 (-0,66%) -
va hoan tat giai the

* $6 trong ngodc don: tang/giam so ciing ky nam truéc

Nguén: Téng hop tir TCTK, Bé KHPT va Du bdo cta Vién Dao tao va Nghién ciru BIDV.
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Trong 6 thang ddu nim, ting trudng tai cac dau tau kinh té thé gii co xu hudng cham lai; cing thang dia
chinh tri lai leo thang tai mét s6 diém nong; dic biét trong quy 11/2019, cing thing thwong mai gilta cac
nudc 1on, sy leo thang cang thang thuong mai My - Trung anh hudng tiéu cuc téi ting truong kinh té va
thuong mai toan cau. Pang chu ¥, ngoai chién tranh thuong mai v6i Trung Qudc, My con cang thang
thuong mai v6i mot s6 dbi tac khac nhu EU, An D9... Tong giam dbc IMF nhan dinh, néu hai nén kinh té
16n nhat thé gidi ap thué 1én toan b hang hoa clia nhau s& khién GDP toan cau nam 2020 suy giam khoang
455 ty USD (giam 0,53 diém %). Morgan Stanley cting nhén dinh suy thoai co6 thé s& dién ra trong khoang
9 thang t6i, néu Tong thong D.Trump ap mirc thué 25% 1én 325 ty USD _hang hoa con lai nhép khau tir
Trung Qudc va Trung Quéc ccling co bién phap tra dua. Cac cudc gap bén 1& Hoi nghi thuong dinh G20 (28
-29/6/2019) tai Nhat Ban von rat duoc chd doi, song két qua chi 1a thong nhét hodn binh, con phu thudc
vao tién trinh dam phan tiép theo.

Vé gia mot s6 hang hoa, trong 6 thang dau nam, co sy bién dong v4i bién do rong. Gia dau Brent c6 bién
dong manh, sau khi dat muc dinh cudi thang 4 (66 USD/thung), gia dau da giam 9,1%, Xuéng con 60 USD/
thung vao ngay 12/6; sau d0, ting nhanh tr¢ lai do cing thang My - Iran. Tinh dén ngay 28/6, gi4 dau Brent
va WTI lan lugt & muc 64,7 va 58,2 USD/thung (+21,4% va +27,2% so dau nim). Cudi thang 6, gia dau
bién dong véi bién do hep do: (i) tim 1y chd doi két qua cac cude hop tai Hoi nghi G20; (ii) chd thong tin
tir cudc hop quyét dinh viéc c6 gia han thoa thuan cat giam san luong ctia OPEC va céc d6i tac.

Trong khi d6, sau giai doan dao dong quanh mirc khoang 1.300 USD/ounce, gia vang thé gii ¢ mirc ting
nhanh, lién tyc trong nira cudi thang 6, 1én murc cao nhét ké tir dau nam 2013 (dinh 1.418 USD/ounce ngay
25/6), do (i) anh huéng cia chién tranh thuong mai, dong USD mat gia; (ii) cang thang My - Iran leo
thang, (iii) lan séng mua vao dé dong trang thai ban khong da dugc “kich hoat”, két hop v6i hoat dong mua
dé dau co gia 1én day gia vang cang tdng cao sau khi vuot ngudng can ky thuat 1.350 USD/ounce. Bién
dong cua gia dau va gia vang thé gidi da tac dong truc tiép dén gid cac mat hang nay tai Viét Nam.

' Kinh té My kém lac quan hon trong quy 11/2019

Theo cong bd méi nhat (ngay 27/6), cap nhat ting truong GDP quy 1/2019 ciia My 1an 3 van giit nguyén &
mure 3,1%, 13 muc ting tot hon cac du bao va ky vong trude dé. Tuy nhién, sang quy I, mot s6 dit liéu cho
thdy tinh hinh kinh t& My kém lac quan hon. Mic du ty 1¢ that nghiép lién tuc giam tir dau nim dén hét
thang 5, mot s6 tin hiéu trén thi truong viéc lam khong thyc sy tich cuc: sb lugng vi¢c lam maéi tang thém
trong thang 3 va 4 duoc diéu chinh giam so v&i cong b trude d6 va trong thang 5, chi ¢ 75 nghin viée
1am méi duogc tao ra (so voi 224 nghin trong thang 4), ting truong tién lwong thap hon so ky vong; dic
biét, nganh ché bién, ché tao va xay dung 1a cdc nganh c6 xu hudng bi anh hudng nhét trén thi trudng viéc
1am. Piéu nay anh hudng téi tiéu dung ca nhan (chiém khoang 70% GDP My). Ty 1¢ lam phat 5 thang dau
nam duy tri mire dudi 2% (lam phat thang 5/2019 giam xu6ng muc 1,8%, thip hon 0,1% so vé6i ky vong
cua thi truong). Xuat khau caa My t1ep tuc xu huong giam tir thang 10/2018 voi mire giam tai hau hét cac
thi truong (Bic My, Nam My, chau A (riéng xuét khau sang Trung Qubc da giam 20% so cung ky trong
thang 4)), du kién sé& c6 tac dong dén san Xuét dau tu tai My. Trong bio cdo thang 6, World Bank du bao
ting trudng cuia My nim 2019 con 2,5%, tiép tuc suy giam con 1,7% va 1,6% hai nam 2020-21 khi tac
dung cua cac bién phép kich thich tai khéa giam dan va ngdm don hon néu cing thang thuong mai kéo dai
va leo thang.

Cac dir liéu trén cung sure ¢p tir cang thang thuong mai va trién vong kem lac quan cua kinh té toan cau da
khién Fed thay d6i quan diém cua minh, tir ké hoach tang 13i suét theo 16 trinh truée day thanh gitr nguyén,
va s& giam dé hd tro ting truong. Fed tuyén b sé theo ddi chit ché cac chi sb kinh té, trong d6 quan trong
nhit 1a thi truong viée lam va lam phat; cling nhu ¢6 hanh dong phu hop dé duy tri ting trudng. Didu nay
ctiing ¢b niém tin va du bao cta thi truong vé kha ning Fed s& ha i sut trong cudc hop thang 7 va hodc
thang 9 thém mot 1an nita vao thang 12, voi muc didu chinh ky vong khoang tir 0,25-0,5%, sau khi da giit
nguyén ldi suat trong nira dau nam 2019.

W Nhiéu t6 chitc quéc té ha du bao tang truéng kinh té Trung Quéc

GDP Trung Qudc quy /2019 ting trudng 6,4%, twong duong murc ting quy IV/2018, nhung thap hon so
v6i muc ting 6,8% cung ky nam trude. Pau thang 6, IMF tiép tuc ha du bao kinh té Trung Qudc nim 2019
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Xuéng 6,2% nam 2019, nam 2020 Xuéng 6,0% va dén nam 2024 chi 1a 5,5%. Tuong ty, Morgan Stanley
ciing ha dy béo ting truong kinh t& Trung Québc 2019 vé 6,4%, giam 0,1% so vé6i du bao trude do. Cac dy
bao nay dugc dua ra trong bdi canh céc chi sb kinh té nuée nay cé d4u hiéu kém tich cuc. Cu thé, san xuit
cong nghiép Trung Qudc thang 5 chi ting 5% so cing ky, thap hon mirc ting thang 4 (5,3%) va la muc
tang thip nhat ké tir thang 2/2002. Tuong tu, dau tu tai san c6 dinh cling c6 mirc ting cham nhat ké tir
thang 9/2018 (ting 5,6% trong 5 thang ddu nam 2019). Véi cac lan song thué quan méi va nhidu mdi de
doa han ché vdi céc tap doan Trung Quéc tir phia My, hoat dong san xuét va dau tu dy kién s& chiu anh
huéng manh mé hon trong céc thang tiép theo. Hoat dong ban 1¢ va xuat khau c6 phan tich cuc hon véi
tang truong doanh thu ban 1é thang 5 dat 8,6% (cao hon mirc 7,2% trong thang 4) va ting trudng xuat khau
thang 5 dat 1,1% (so v&i muc syt giam 2,7% trong thang 4). Tuy nhién, day chi 13 nhimg dién bién nhat
thoi do anh hudng cua ky nghi 18 tai Trung Qudc, chinh sach thiic ddy tiéu dung nodi dia va viéc cac cong ty
Trung Qudc diy manh hoat dong ban hang ra nudc ngoai dé tranh muc thué suit cao hon nhu de doa cia
Téng thong D.Trump trong trudng hop cudc chién thuong mai leo thang nhanh chéng va dién bién kho
luong.

P Kinh té chau Au téng truéng thap song du kién chua roi vao khiing hoang

Nhu ciu toan ciu va tai cac nén kinh té 16n suy giam; cing thing thuong mai; bat 6n gia ting... di c6 tac
dong 16n céc nganh san xuat ctia khu vuc chau Au, dic biét 1a cua Puc (quéc gia c6 do mo thuong mai 16n;
c6 mbi lién hé chit ché v6i Trung Qudc, cac thi trudng moi ndi ciing nhu thi trudng 6 t6 toan cau). Chi sd
PMI tong hop thang 6 cta khu vire dong tién chung Euro ting nhe 1én mirc 52,1 tir mirc 51,8 cila thang 5.
Mic du ddy 1a mirc cao nhét trong vong 7 thang, nhung viéc chi s6 nay chi cao hon ngudng 50 mét chit
trong 6 thang dau nam cho thdy trién vong khong miy lac quan véi san xuét cong nghiép cuia khu vuc.
Niém tin kinh doanh sut giam lién tyc tur dau nam dén nay ciling du bao trién vong am dam cua hoat dong
kinh doanh trong cac thang sip ti. Lam phat thang 5 giam xudng con 1,2%, tir mirc 1,7% thang trudc do -
12 muc thip nhéat ké tir thang 4/2018, thdp hon nhiéu so v&i muc tiéu 2%; khién NHTW chau Au (ECB)
tiép tuc duy tri chinh sach tién t¢ néi long va giit 14i sut & muc thap.

Tuy nhién, mot sb tin hiéu tich cuc cua khu vuc dich vu va xay dung, thi truong lao dong, hoat dong ti€u
ding noi dia (hd tro boi ting trudng viée 1am, ting lwong va didu kién tai chinh, tai khoa twong d6i thuan
loi...) gitip cng c¢b niém tin vé kha ning chua xay ra mot cudc khing hoang & khu vuc nay.

Vé chinh séach tién té, ECB quyét dinh diéu chinh chuong trinh dinh huéng muc ti€u cua minh, theo do, s€
duy tri mac 14i sudt hién tai it nhat dén gitra ndm 2020 va trong moi truong hop nham hudng téi mirc lam
phat gan muc tiéu 2% trong trung han. ECB ciing c6 thé s& néi long chinh sach tién té trong tuong lai gan
nhim tao dong lyc cho nén kinh té dang gidm sut.

W Kinh té& Nhat Ban ting trudng cham lai

Kinh té Nhat Ban van trong tinh trang dinh tré khi ting truong kinh t& va lam phat & muc thip. Ting
truong kinh té nira dau nam tiép tuc c6 xu hudng cham lai khi GDP quy 1/2019 chi dat muc 0,9% so voi
cung ky, thdp hon mic ting 1,3% cua quy /2018 do xuit khau va hoat dong san xuat suy giam. Xuat khiu
thang 5/2019 giam 7,8% so voi cung ky va 1a thang giam thir 6 lién tiép trong bdi canh cing thing thuong
mai My -Trung tiép tuc gia ting. Chi s6 PMI thang 6/2019 chi & mirc 49,5, mirc thip nhét trong vong 3
nam. Trong khi d¢, tiéu dung c6 xu huéng phuc hdi (mic du con chdm) khi doanh s ban 1¢ thang 5 ting
1,2% so voi ciing ky ndm trude, & mirc cao trong vong 3 nim gan day.

Ty I¢ lam phat trong thang 4/2019 tang 0,7% so voi cung ky nam trude (do gia lvong thuc, nhién li¢u va
dich vu y té ting 1én) nhung van con cach kha xa so véi mic lam phat muc tiéu 2% ma NHTW Nhat Ban
(BoJ) dua ra. Trong bdi canh d6, BoJ da giir nguyén 13i suat ngén han cha chdt & murc -0,1% tai cudc hop
thang 6/2019 ddng thoi quyét dinh tiép tuc mua trai phiéu chinh phu véi téc d6 khoang 80 nghin ty JPY
(657 ty USD) mdi nam dé h tro ting truong kinh té.
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' GDP quy 11/2019 va 6 thang tang truéng thap hon ciing ky nam 2018 song van la
két qua dang ghi nhan

Theo Téng cuc Théng ké (TCTK), ting truong GDP Viét Nam quy 11/2019 udc dat 6,71%, gan tuong
duong murc tang truong quy I1/2018 (6,73%) va cao hon muc tang truong cung ky 10 nam trude do. Tang
trudng quy I gbp phan dong gop tich cuc vao tang trudng 6 thang dau nim cua Viét Nam, dat 6,76% (thap
hon so véi cung ky nam 2018 (7,05%) song van cao hon mirc ting trong 6 thang dau nam cta 10 nim tur
2008-2017). Céc chi ti€u tang trudéng nam 2019 mac du thép hon so cung ky nam 2018 song van rat dang
ghi nhin, nhit 12 trong béi canh tinh hinh kinh té, dia chinh tri thé gi6i c6 nhiéu bét loi.

Tir phia cung, déng gop 16n nhat vao ting truong GDP 13 khu vwee cong nghiép-xdy dung v6i 3,54 diém
% (ting 8,93%), trong do6, riéng nganh cong nghiép dong gop 3,06 diém %, 1on hon mirc dong gop cla
toan bd khu vuc dich vu (2,89 diém %). PMI Vi¢t Nam thang 5 mac du gidm nhe 0,5 so véi thang trudc do
(Xuéng con 52) song theo Bloomberg, Viét Nam dang c6 tién trién tich cuc nhét trong khu vuc Chau A -
TBD (tét hon tt ca cac quéc gia ASEAN khéc va chi thép hon An Do) Hai dong luc chinh din dén tang
truong cua khu vuc cong nghiép - xay du:ng la nganh cong nghiép che blen che tao va nganh khai khoang,
trong do, cac nganh c6 tang trudng chi s6 SXCN cao nhét 13: san xudt than cdc, san pham dau mo tinh ché
(+69,1%); san xuét kim loai (+40,1%) véi su hd trg 16n tir cac nha may Loc hoa dau Nghi Son va Formosa.
Nganh khai khoang tang 1,78% sau 3 nam giam lién tuc nho khai thac quang kim loai ting manh (+18,1%),
dong gbp vao tang truong cia khu vuc cling nhu tang trudng chung.

Khu vwe dich vu khong c6 nhiéu diém sang, toc do
tang truong 6 thang dau nam 2019 chi dat 6,69%,
dong gop 2,89 diém % - thdp hon muc ting va dong
gop cung ky ndm 2018 (tdng 6,89% va dong gép | 6%
2,98 diém %). Nguyén nhan chinh 13 do nganh ban
budn, ban 1¢ cing nganh dich vu luu tra va an udng
c6 mirc ting va déng gop thap hon cing ky. Ngoai | 2%
ra, luong khach quéc té dén Viét Nam co vé chiing
lai trong 6 thang nam 2019 (chi tdng 7,5% so voi
muc tang 27,2% nam 2018 va 30,2% nam 2017) da
tac dong dén doanh thu ciia nganh. Cac nganh dich B Téng truéng 6 thing  =@=Tang trudng Q2

Hinh 1: Tang truéng GDP 6 thang 2015 - 2019
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vu truyén théng khac nhu hoat dong tai chinh, ngan
hang, bao hiém; hoat dong kinh doanh bat dong san;
van tai, kho bai van duy tri mirc tang trudng va dong gop tich cuc.

Nguén: Téng cuc Théng ké.

Véi tinh hinh dich ta lon dién bién phirc tap va cac hién tuong thoi tiét bat thuong, khu vee néng, lim
nghigp, thiy sin quy 2 tang truong kém tich cyuc, dac biét la nganh néng nghiép; keo theo tang trudng va
dong gép thap hon trong 6 thang dau nam (ting 2,39% doéng gop 0,41 diém %; so véi muc ting 4%, dong
gop 0,67 diém % cia cing ky nam 2018.

Tir phia cdu, tiéu dung cudi cung tiép tuc dong gop 16n nhit vao ting trudng kinh té quy II va 6 thang dau
nim véi mic ting lan luot 7,01% va 7,05% so cung ky nam 2018. Tong mirc ban 1¢ hang héa va dich vu
c6 muc ting truong t6t nhét trong vong 4 nam trd lai ddy (ting binh quan 11,9% trong 6 thang dau nam,
loai trir yéu t6 gia ting binh quan 9% - cao hon binh quan ctng ky ndm 2018 (10,2% va 8,6%)).

- Vé tinh hinh vén ddu tw toan xa hi thwe hi¢n va gidi ngdn von dau tw cong:

Vén dau tu thue hién toan x3 hoi theo gia hién hanh 6 thang dau nim 2019 udc dat gan 823 nghin ty dong,
tang 10,3% so cung ky nam 2018, twong dwong 33,1% GDP, trong d6 dau tu cong la 255 nghin ty dong,
chiém ty trong 31% - cao tht hai sau ty trong vn khu vuc ngoai Nha nudc (43,6%). Trong khi khu vuc
ngoai Nha nudc dat tbe do ting vén kha cao (16,4%), toc d6 giai ngan von dau tu tir NSNN chua co nhiéu
cai thién, chi ting 3% - 1a muc thap nhét trong cac nam 2016-2019. Co thé thay, cham gidi ngan von diu
tuw cong da va dang la mot diém nghén, can tr¢ da tang trudng chung cua nén kinh té. Nguyén nhan chinh
cua thuc trang nay gom: (1) Viée trién khai phan giao ké hoach con cham va theo timg nam (Nam 2019, ké
hoach von dau tie tir nguon NSNN da dwge Thii twéng Chinh phii phé duyét phdn giao trong thang I nhung
dén hét quy 1, cdc Bo, nganh trung wong va dia phiwong méi co ban hodn thanh viéc phdn bé chi tiét ké
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hoach vén nén viéc trién khai chi méi thue hién tir quy 2); (ii) Cong tac giai phong mat bing (GPMB) cho
nhiéu dy an van gip nhiéu kho khan (Tai nhiéu dia phicong, chii dau tw dd phai vira thi cong vira van dong
nguoi dan dé GPMB cho du dn. Day co thé xem la mot han ché cé hitu trong viéc trién khai cdc dw an dau
tw ¢6ng); (iii) Quy trinh thu tyc trién khai cac dy 4n con phu thu¢c qua nhiéu quy dinh chong chéo trong
khi thoi gian tir lac 14p du an cho dén khi duoc dua vao ké hoach von kéo dai, cac thong sé ban dau cua
nhiéu dv 4n di khong con phu hop nén phai thyc hién nhiéu thu tuc dé thay d01 diéu chinh dy an; (iv) chat
luO’ng cong tac du toan, thim dinh du 4n van chua c6 cai thién, kéo theo yéu cau diéu chinh ting von, gidn
tién d6 1a tat yéu...v.v.

Twong tw véi nguon vén ODA, viéc giai ngan ciing dién ra rat cham. Theo ké hoach vén dau tu cong trung
han giai doan 2016-2020, von vay ODA va vay uu dii nudc ngoai duge diéu chinh theo Nghi quyét ciia
Quéc hoi 1a 360.000 ty dong. Trong 244.300 ty ddng von ODA di giao trong giai doan 2016-2019, s da
giai ngén, lay ké tir ndm 2016 dén hét thang 5/2019 chi hon 133.000 ty dong, moi dat ~37% so véi ké
hoach d diéu chinh. Bén canh cac nguyén nhan vé tha tuc trién khai, mot nguyén nhan quan trong gay
cham tré trong giai ngan von ODA 1a do cac bd, nganh va dia phuong khong thu xép dugc di von dbi ung.

» Lam phat tiép tuc on dinh nhé cac giai phap diéu hanh quyét liét, kip thoi, hiéu qua
du gap nhiéu bat lgi; song van tiém an nhiéu ap luc tang trong 6 thang cudi nam

Chi s6 CPI thang 6 giam 0,09% so v&i thang 5/2019 chi yéu do gia xing dau dugc diéu chinh giam 2 lan
trong thang (1/6 va 17/6) khlen nhom giao thong giam 1,73% va nhom nha ¢ va vat liéu xay dyng giam
0,2%. O chiéu nguoc lai, mot sd yéu té tic dong lam CPI tang trong thang 6 gom (1) nhom hang an va dich
vu an ubng ting 0,12% khi gia thit lon tang do ngudn cung giam va nhu cau du lich; (i) nhom d6 udng
tang 0,33% khi ning néng gia ting va nhu cau du lich; (iii) nhom gido duc ting 0,23% khi viéc diéu chinh
gia hoc phi tiép tuc dugc thyuc hién.

Tinh chung ci 6 thang dau nim, CPI binh quéin ting 2,64% so v&i cung ky, thip hon mic ting 3,29%
ctia cung ky nam 2018 phan 16n do gia luong thyc on dinh, gia thit lon giam nhe gop phan can bang 4p luc
tang gia tir diéu chinh gia dién va gia xing dau, hoc phi (thyc te lam phat co ban 6 thang tang 1,87% cao
hon mtrc 1,35% cua 6 thang dau nim 2018). Xét vé cdc yéu té tic dpng, CPI binh quan 6 thang ting chu
yéu do: (i) nhém hang an va dich vu an udng déng gop 58% vao muirc ting; (ii) nhém nha & va vat liéu xay
dung dong gép 16%; (iii) nhom gido duc dong gép 14% vao muc tang.

Hinh 2: Bién dong CPl thang T1/2015-T6/2019 Hinh 3: Déng g6p cta cdc nhém hang vao CPI 6 thang dau 2019
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' Hoat dong xuat nhap khau hang héa duy tri miic ting trudng, du khdng tich cuc
nhu cling ky 2 nam trudc, can can thuong mai dan tién téi can bang

Kim ngach xuit khau thang 6 u6c dat 21,6 ty USD, ting 8,5% so véi cung ky nim trude, trong d6 khu vuc
kinh té trong nudc co6 muc ting truong kha cao (+10,2%). Lity ké 6 thang diu nim, kim ngach xuat khau
wdc dat 122,72 ty USD, ting 7,8% so v6i cung ky nim trude (thip hon kha nhiéu mirc ting trudng 19,3%
va 17,6% cung ky nam 2017 va 2018). Vé thi truong xudt khau, dang chi y, thi trudng My c6 mirc ting
truong tich cuc so cing ky ndm trude (+27,4%), trong khi thi truong EU lai chimg kién muc giam nhe
0,4% va thi trudng Trung Qudc chi ting khiém tén 1%. Cac thi truong 16n khac (ASEAN, Nhat Ban va
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Han Qudc) déu c6 mirc ting truong kha (1an luot 1a
6,7%, 9,1% va 6%). Nhimg bién dong nay di budc
dau thé hién tic dong cua chién tranh thuong mai |
M5 - Trung v6i viéc My gia ting nhap khiu cac mit | ;g
hang thay thé tr Viét Nam va Trung Qubc co xu | so
huéng khuyén khich nguoi dan sir dung hang héa | ¢o
ndi dia cing nhu giam nhap khau. a0
O chiéu nguoc lai, kim ngach nhép khéu hang hoéa 2_0
thang 6 udc dat 21,2 ty USD, tang 10% so véi cung 6T-2015  6T-2016  6T-2017  6T-2018  6T-2019
ky nam 2018. Tinh chung 6 thing dhu nim, kim = Xuit khau (trdi) B8 Nhap khau (trai) 4+ Can can thuong mai (phai)
ngach nhap khau dat 122,76 ty USD, tang 11,5% so
v6i cung ky nam trude (cao hon muce 8,9% cua cung
ky 2018 nhung thap hon mirc 24,9% cua 6 thang
2017). Vé co cdu cdc mdt hang nhdp khau, nhém cac mit hang may moc thiét bi, dung cu, phuong tién van
tai va phu tung dat 52,6 ty USD, tdng kh4 cao & mtc 17,4%; nhom hang tiéu dung udc tinh dat 10,5 ty
USD, tang 15,4% trong khi nhém hang nguyén, nhién, vat li¢u chi tang 4,4%, dat 59,7 ty USD.

Tinh chung 6 thang dau nam 2019, wdc tinh ca nude nhép si€u 34 triéu USD, trong d6 khu vuc kinh té
trong nudc nhap siéu 15,72 ty USD; khu vuc FDI (ké ca dau thd) xuat siéu 15,68 ty USD.

Hinh 4: XNK, CCTM 6T/2015 - 6T/2019 (ty USD)
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Nguén: Téng cuc Théng ké, Téng cuc Hai quan.

W Vén FDI gidi ngén tiép tuc ting

Trong 6 thang dau nam 2019, giai ngan von FDI dat 9,1 ty USD, tang 8,1% so voi cung ky 2018. Trong
khi d6, vén FDI dang ky méi va bd sung (gom ca von gop, mua cd phan) dat 18,5 ty USD, bing 90,8%
cung ky nam truge. Theo linh vye, cong nghiép ché
blen ché tao van chiém ty trong cao nhét (71,2%),

Hinh 5: Thu hat FDI 6T/2015 - 6T/2019 (ty USD)
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2,7 ty USD, chiém 14,8% téng von dang ky. Xu 6T2015  6T2016  6T2017  6T2018 6T 2019
huéng vén dau tu tir Trung Qudc ting manh trong 6 = V6h thuc hign mmmVén dingky & Ty lé vén tir TQ/Téng vén dang ky
thang dau nam c6 thé do: (1) tan dung loi thé cia Viét
Nam vé chi phi san xuat, vu dai thué va tham gia
nhiéu hiép dinh thwong mai; (ii) dich chuyén dau tu nham han ché tac dong cia cing thang thuong mai;
(iii) nhu cAu dau tu ra bén ngoai nham thay thé cac cong nghé cii nham ddi mdi, nang cao kha ning canh
tranh ctia Trung Qudc.

Nguén: Cuc Bdu tu nudc ngoai (B6 KH&DT)

' Chinh phu tiép tuc no luc cai thién méi truong kinh doanh

Trong 6 thang dau nim, Chinh phu tiép tuc thé hién quyét tim cai cach thu tuc hanh chinh, cai thién moi
truong kinh doanh. Cac nd luc nay da chuyen bién thanh mot s6 két qua. V@ tinh hinh ding ky doanh
nghiép, trong 6 thang dau nim, ca nudc co gan 67 nghin doanh nghiép dang ky thanh 1ap mai voi s6 von
dang ky dat 860 nghin ty ddng va hon 750 nghin lao dong. Mac du s6 DN déng ky thanh lap moi tang kha
thip (+3,76% so cung ky), song mirc von dang ky va viéc lam tang cao (+32,56% va +48,84%) so voi
cung ky nam 2018 1a cac du hi¢u tich cyc. Cung vai do, s6 doanh nghiép giai thé, tam ngimg hoat dong
giam nhe (-0,66%), trong khi s6 DN quay tr¢ lai hoat dong tang Ién (+36,18%) la két qua dang ghi nhan.
Mic du vay, trén thue té, moi truong dau tu, kinh doanh van con nhleu rao can (nhu chi phi khong chinh
thirc con cao, hoan thién thé ché, nhit 12 cho cdc md hinh kinh té sb, kinh doanh m&i con cham...), tlep tuc
doi hoi cac giai phap quyét liét va thuc chét hon nira.

W Tién trinh héi nhap kinh té dat dugc mot sé budc tién

qua trinh hoi nhap kinh té qudc té cua Viét Nam tiép tuc dat duwoc mot sO budc tién
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quan trong. Hiép dinh CPTPP chinh thirc ¢6 hiéu lwe tir 14/1/2019 va dén ngay 26/6, Thu tuéng da ky
ban hanh Nghi dinh vé biéu thué xuit, nhép khéu wu dii cua Hi¢p dinh nay - tao nén tang cho viéc thuc thi
CPTPP tai Viét Nam. Ngay 25/6, Hoi dong B truong EU da phé chuén thoéa thuan EVETA - FTA duoc
cho 1a tham vong nhat ma EU timg ky v&i mot qudc gia dang phat trién, mé dudng cho viée ky két chinh
thirc vao ngay 30/6 tai Ha N6i. Véi su kién nay, du bao Hiép dinh EVFTA s€ chinh thirc c6 hi¢u luc tur dau
nam 2020.

Bén canh d6, nhitng nd luc cuia Chinh phi Viét Nam trong viéc cai thién chét luong va hi¢u qua diéu hanh
kinh té ciing duoc cac to chirc qudc té ghi nhan véi viéc hai té chire dinh hang tin nhiém qudc té S&P va
Fitch 1an lwot ning xép hang tin nhiém qudc gia ciia Viét Nam trong thang 4 va 5/2019. Uy tin qudc
gia cua Viét Nam cling ngay cang nang cao khi trang cir uy vién khong thwong truec HDPBA LHQ nhiém
ky 2020-2021 v6i s6 phiéu bau gin nhw tuyét ddi; va hudng toi vai tro Chii tich lun phién ASEAN
2020. Tt ca nhitng két qua trén du kién s& dem lai nhiéu thuan loi cho hoat dong thuong mai, dau tu va
dich vu du lich tai Viét Nam tir nay dén cudi nam va trong cac nam tiép theo.

W Piéu hanh chinh sach tién té cha ddng, linh hoat, g6p phan én dinh kinh t& vimé

- Ty gid va gid vang bién dong theo sdt dién bién cing thing thwong mai My - Trung va dia chinh tri
thé gigi: Dén ngay 28/6/2019, ty gia giao dich quanh ngudng 23.310 VND/USD (ting 0,6% so v6i dau
nam), ty gia trung tdm tang 1,1% so v6i dau nam. 6 -
thang dau nam, ty gia chi co 1 dot bién dong manh Hinh 6: Dién bién ty gia USD/VND 6 thang 2019

vao thang 5 do tic dong leo thang cua cing thang | 24900

thuong mai My - Trung khién nhleu dong tién giam | 23,500  ar————
gia so v6i USD. Pong CNY mat gia manh 1én gan 23,000

ngudng 7,000 CNY/USD, SGD (0,64%), KRW

(0,4%), TWD (1,35%)...v.v. Trong bdi canh do, 22,500

NHNN tiép tuc ket hop dong b, linh hoat cac cong | 22000

cu (gdm ca truyén thong) nhim én dinh ty gi4. Trong 1119 12719 1/3/19 /419 1/5/19  1/6/19
thang 6, gia vang thé gidi bién dong manh, ting hon ——Tygiagiaodich ——Ty gia trung tam Ty gid tran
10% lén muc dinh 1.418 USD/ounce vao ngay 25/6, Nguén: Vién Bao tao va Nghién ctu téng hop.

tuong duong 39,7 tricu VND/luong; trong nudc, gia

vang dugc niém yét trong khoang 38,5-39,2 triéu VND/luong. Nguyén nhén chu yéu 14 do dong vén dau tu
chay manh vao cong cu an toan nay khi tinh hinh dia chinh tri thé gidi nhiéu bién dong, chinh sach duy tri
ddng USD yéu dé hd tro kinh té My (chi s6 Dollar Index chi ting 1% trong 1 nim qua).

- Tin dung dwoc kiém sodt theo dinh huwéng ciia NHNN. Theo TCTK, tinh dén ngay 18/6/2019, ting
truong tin dung cua nén kinh té dat 6,22%, cao hon mirc cung ky nim 2018 13 6,1%. Tuy nhién, ddy chua
phai 1a s6 liéu cudi thang (30/6) va du no thuong ting cao vao nhitng ngay cudi quy. Theo chung toi, tin
dung du tinh sé ting khoang 6,7% trong 6 thang
dau nim 2019. Mtc ting nay la kha hop 1y khi nim Hinh 7: Tang truéng tin dung 2017 - 6T/2019*
nay, tin dung dinh huéng tang khoang 14%. NHNN
ciing tiép tuc cac chinh sach han ché tin dung d6i véi
cac linh vuc rui ro, kiém soat rai ro thanh khoan khi
qui dinh giam ty 1¢ dung v6n ngan han cho vay trung
dai han xudng con 40% tir diu nam. Ngoai ra, ban
than cac TCTD ciing can phai dap ung cac chi tiéu
an toan theo chuan Basel 2, trong d6 c6 viéc diéu
chinh tang tin dung hop ly cung véi viée tang Von
chi s& hiru. Dong thoi, cac kénh huy cung tng vdn  ngusn: TCTK, NHNN va du bdo cda Vién Beo tao vé Nghién
phi ngan hang ciing bat dau phat trién nhu cho vay ciu téng hop.

ngang hang, phat hanh trai phiéu doanh nghiép. Ve

co cau tin dung, cac linh vuc san xuat kinh doanh, cac linh vuc vu tién theo chi dao cua Chinh phu tiép
tuc chiém ty trong 16n; tin dung ddi véi linh vyc tiém an rui ro dugce ting cudng kiém soat.
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- Ldi sudt trén thi trwong lién ngdn hang (LNH) nhin chung kha éon dinh trong 6 thang ddu nam 2019,
ngoai trur sy b1en dong do khan hiém thanh khoan tai mét sb thot dlem nhu cudi quy 1 va dau quy 2 do bién
dong nguon tién guri ciia mot s6 ngan hang 16n (co the 1a ngudn tién gui KBNN) va mot s6 ngay can Tét do
nhu cau thanh toan cua déan cu ting cao. Tinh dén cudi thang 6, 13i sudt LNH c6 xu huéng ting nhe so véi
1-2 tuan trude d6, do su bién dong vé ngudn cung tir cac NH TMCP ¢6 sé hiru NN, hién phd bién ¢ mirc
vay qua dém 3,6% (+0,7%), 1 tuan 3,7% (+0,6%), 1 thang 3,8% (+0,4%), 3 thang 4% (+0,2%).

- Ldi sudt huy djng dd1 v6i ky han trén 12 thang c6 Hinh 8: Dién bién lai suat LNH 6 thang 2019

xu huong tang, hién khoang mot nira sO ngan hang e
niém yét 13i suat trén 8% trong d6 chu yéu la cac | .|
ngan hang vira va nho, nguyén nhan chu yéu ladodp | Fw’ W/J .

lyc dép (g yéu cau giam ty 1¢ ding nguon vén ngin T [~ \L = 4 ==
han cho vay trung dai han vé mirc 40% tir dAu nam | ° ' VoA e
va tang von cip 2, dan dap ung chuan Basel 2. 21 -

- Vé tinh hinh méi dang luu y trong linh vuc tai
chinh-tién té toan cdu va tai Vigt Nam: (i) thanh A
toan khong ding tién mit dang 1a xu ’the trén TG va Nguén: Vién Bdo tao va Nghién ciu tdng hop.

tai VN (su kién ngay Ngan hang cudi thang 5/2019

tap trung ban vé tai chinh toan dién, trong do, thanh toan khong tién mat dugc ban thao nhidu; NHNN va
Hiép hoi TMDT thdng nhét 1dy ngay 16/6 1a ngay khong tién mat hang nam...). (ii) dang luu y nhét 1a sy
kién ngay 18/6, khi Facebook va 27 thanh vién sang lap cong bd s& cho ra doi va van hanh dong tién k¥
thuat s Libra tir dau nam 2020. Néu viéc nay dién ra diing ké hoach va dong Libra duoc cong dong va cac
nha quan 1y cong nhan, day s& 1a mot thach thirc khong nho ddi voi canh tranh trong linh vie ngén hang.

» Thi truéng chiing khoan ¢é6 xu huéng giam diém trong quy Il dii khéi ngoai van tiép
tuc mua rong

Nguoc voi dién bién thi trudng trong quy /2019, TTCK trong quy 11/2019 ¢6 xu huéng giam. Sau khi VN-
Index hdi phuc manh mé 1én trén mirc 1.000 diém vao giira thang 3, d giam xudng con 940 diém vao cudi
thang 6 (7% so mirc dinh 1.011 diém vao 18/3/2019). Gia tri mua rong cia NPT nudc ngoai trong quy
11/2019 dat 4.950 ty dong giam 4,2% so voi quy 1/2019. Xu hudng giam cua thi trudng trong quy 11/2019
chii yéu 1a do tam 1y lo ngai ciia nha dau tu d6i v6i dién bién cang thang thuong mai My-Trung va dia
chinh tri gan day. Mic du vay, VNIndex ting 6,5% so voi dau ndm (thap hon so véi murc ting 10,4% cua
chi s6 MSCIEF — chi s6 MSCI khu vuc thi trudng méi ndi).

- Thi truong trdi phiéu Chinh phii: Trong 6 thang dau nam 2019, S6 GDCK Ha Ngi t6 chirc 93 phién déu
thau TPCP do KBNN phat hanh véi tong khdi lwong phat hanh dat 102.672 ty dong (~75% khbi luong goi
thau), dat 39,5% ké hoach phat hanh nam 2019. Lai suit phat hanh tiép tuc giam nhe (ky han 10 nim
10,46%; ky han 15 nam |0, 3%; ky han 20, 30 ndm cung gidm |0,02%). Tuy nhién, theo xu hudng chung
ctia thi truong, mat bang 14i suét trai phiéu chinh phu duoc du bao ting nhe trong nira cudi naim2019.

- Thi truong trdi phiéu doanh nghiép (TPDN): tiép
tuc tang truéng manh trong 6 thang dau nam 2019.

Hinh 8: Dién bién VN-Index 6 thang 2019

’ A A , r A 1050
Tinh dén hét thang 5/2019, theo MBS, ¢6 trén 60 |00 .

\ N , \ ’ ’ A J/‘V"\’ WA
nghin ty TPDN phat hanh, trong d6 nhom ngin | 950 - e
hang, chiing khoéan, bat dong san chiém dén 82%. zgg v
Mot s6 dot phat hanh trai phicu ngan hang tiéu bicu | gqp

7. 2, [a SO T T+ e e ) O O N+ O e« Y+ O+ O O W+ T ¢ T ) e e B}
nhu VPBank 5.600 ty d, HDBank 1000 ty d, ACB | R gireaafsnaihaninnasaran
2.350 ty d...; voi thoi han chu yéu tir 2-5nam, duoc N555500838883X3I332588%8¢233%3

2t ha A ha AL LA N N CRICT]R PRR TE2X TR T2y
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dap ung yéu cau cua Thong tu 06/2016/TT- NHNN Nguén: Bloomberg, Vién Pdo tao va Nghién ctu téng hop.
giam ty 1€ von ngan han cho vay trung dai han xudng
murc 40% tir dau nam 2019.
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I11. DU BAO VA DE XUAT

) DU BAO TiNH HINH KINH TE NAM 2019

Trén co so thuc trang kinh té 6 thang dau nam 2019 va du kién cac yéu td thuan loi, khé khan, thach thuc,
Vién Pao tao va Nghién ctru BIDV dua ra dy bao doi véi mot s6 chi ti€u kinh t€ chinh, cu thé nhu sau:

- V& tang truéng GDP: Tiang truong GDP 6 thang dau nam 2019 thdp hon cing ky ndm 2018 1a mot thach
thire ddi v6i viée hoan thanh muc tiéu tang truong ca nam (O can 6,8%). DPé GDP ca nam tang 6,8%, GDP
quy IIT va IV phai tang it nhat 6,7% va 6,9%, twong duong GDP 9 thang ting khoang 6,74% (muc ting 9
thang 2018 1 6,98%), trong d6, cac nganh dich vu va noéng, 1am, thiy san cin c6 mirc ting trudng tot hon,
nhat 13 khi nganh cong nghiép ché bién, ché tao nhiéu kha ning khong thé duy tri mac dong gop tich cuc
lién tuc trong thoi gian dai. Vé phia cau, can c6 giai phap thiic day ting xuat khau theo huéng da dang héa
thi truong va tan dung tdt hon CPTPP; tiép tuc cdi thién manh méi truong dau tu-kinh doanh, nham thu hat
¢6 chon loc dongvdn FDI vao céac linh vuc, dia phuong wu tién; giit nhip cau tiéu dung. Dy bao nim 2019,
ting truéng GDP cé thé dat muc tiéu, & mirc khoang 6,7-6,8%; trong d6, khu vuc néng, lim, thiy sdn
tang khoang 2,9-3,1%, khu vuc cong nghiép-xdy dung tang khoang 9-9,1%, khu vuc dich vu tang khoang
6,5-6,6%.

- V& lam phat CPI: Mic du mirc tang cua CPI tuong d6i thap trong 6 thang dau nam, song trong nura cudi
nam 2019, lam phéat CPI du kién van s& chiu nhiéu ap luc tang do céac yeu t6: (1) gia xang, dau dugc dy bao
c6 nhiéu bién dong do cing thang dia chinh tri gia ting va nguon cung dau thé gidi co thé giam nhe; (ii) gia
thit lon c6 thé tang manh khi dich t4 Ion Chau Phi lam gidm s6 lugng dan, lugng cung thit lon tlep tuc khan
hiém; (iii) bién dong cua dong USD, gia vang gay ap luc 1én ty gia USD/VND. Theo d6, du bao CPI binh
quan ndm 2019 tang 3,6-3,9%.

- Vé xuit, nhap khau: Sau khoi dau cham ciia quy I, nhin chung hoat dong XNK di 14y lai da tang trong
quy II va du kién sé& tiép tuc kha quan trong 6 thang cudi nam 2019. Vé xuat khau, thi trudng My dang c6
nhiéu tin higu tich cyc véi mirc ting truong cao, mot phan do anh huéng ctia Chién tranh thuong mai My -
Trung, mat khac My cling 1a thi truong chinh cua cdc mat hang xuét khau chu luc ciia Viét Nam nhu dét
may, thiy san..., do d6, du bao xuat khau sang M¥ tiép tuc xu hudng ting. Viét Nam ciing can ting nhip
khau tir My, nham giam thing du thuong mai. Ddi véi thi truong EU, viéc Hiép dinh EVFTA dugc ky két
vao 30/6/2019 ky vong s& tao nén hiéu tng tich cuc tir ddu ndm 2020 (khi Hiép dinh nay chinh thirccé hiéu
luc). Vai viéc Higp dinh CPTPP ¢6 hiéu luc tu dau nam, du bao tang trudng xuat khau trong cac thang tiép
theo nam 2019 s& c6 sy dong gop nhét dinh tir mot sb thi truong nhu Canada, Mexico, Australia... Mac du
vay, hiéu tng tir cac Hiép dinh CPTPP va EVFTA dbi voi xuat khau hang hoa cta Viét Nam trong nim
2019 s& chua thuc su c6 dot bién do tac dong cua cac Hi€p dinh nay can thoi gian dé thuc su thac déy hoat
dong san xuét kinh doanh cta cac doanh nghiép xuét khau. O chiéu ngugc lai, Viét Nam van tiép tuc nhép
khau cac nguyén liéu dau vao phuc vu san xuat hang xuat khau, do d6 du kién kim ngach nhap khau trong
thoi gian toi s& duy tri da ting cua 6 thang ddu nam. Dy bao, kim ngach xuit khau hang hoa nam 2019 s&
dat mirc 260-261 ty USD (ting 7%), kim ngach nhap khau dat 259-260 ty USD (ting 9-10%), va can can
thuong mai hang héa thang du & muc 0,5-1 ty USD.

- Vé thu hiit FDI: Du bao vén FDI tiép tuc ting trudng 6n dinh do: (i) Cac DN nudc ngoai tiép tuc dau tu
vao Viét Nam nhim tdn dung loi thé vé chi phi san xuét, wu dai thué va CPTPP, EVFTA c6 hiéu luc; (ii)
cac DN nudc ngodi va ca cac TQ tiép tuc xu hudng dich chuyén dau tu nham han ché tac dong cta chién
tranh thuong mai; va (iii) Céac ddi tac truyén théng nhu Nhat Ban, Han Quéc, Pai Loan du kién sé& tang dau
tu FDI khi moi truong kinh doanh ctia Viét Nam ngay cang dugc cai thién. Vén FDI thuc hién du kién dat
29-30 ty USD nim 2019 (ting 9-10% so v&i nam 2018) va von FDI ding ky du kién dat 39-40 tyUSD
(tang 15%).

- V& thi truwong tai chinh, ngan hang: Vé tin dung, v6i dién bién hién tai, cting véi mot sb yéu td nhu: (i)
cac ngan hang phai chii dong kiém so4t ting truong tin dung dé dap ung chuin Basel 2; (ii) cac dong vén,
m6 hinh kinh doanh méi nhu Fintech, cho vay ngang hang, t6 chirc tai chinh vi mo,thi truong ¢ phiéu,trai
phiéu,dic biét 1a TPDN ting cung tmg von cho nén kinh té, nhiéu kha ning ting truong tin dung s& sat véi

@ Vién bao tao va Nghién citu BIDV




I11. DU BAO VA DE XUAT

dinh hudng tang trudng chung ca nam khoang 14%. Vé lai sudt, mit bang 1ai suat duoc du bao s& kho
giam, tham chi c6 thé tang, dic biét 1a la1 suat huy dong ky han dai do: (i) dép tung nhu cau tang truong tin
dung thudng cao hon trong cac thang cudi niam; (ii) 16 trinh tiép tuc glam ty 16 dung v6n ngan han dé cho
vay trung va dai han (stra d6i Thong tu 36); (iii) 4p luc ty gia do chién tranh thuong mai leo thang, khién
cac TCTD can duy tri chénh 1éch 13i sudt VND/USD ¢ mtc nhét dinh dé thu hat ngudi gui tién VND. Vé ty
gid, trong trung va dai han, ty gid USD/VND s& tuy thudc chil yéu vao cac yéu té vi md nhu tinh hinh tai
chinh tién t& quéc té, tang truong GDP, trang thai can c4n thanh toan tong thé, can can thwong mai, thu hat
FDI, gia vang... va sy quan ly sat sao, cting nhu d6ng thai cia NHNN. Do d6, co ché va kinh nghiém diéu
hanh ty gia linh hoat, chii déng, v6i viée sir dung ddng bo nhiéu coéng cu khac nhau cua NHNN cung voi
nguon luc ngoai hdi da duge ting cuong, quan hé cung-cau ngoai té co ban 6n dinh nén ty gia s& nam trong
tam kiém soat va tang khoang 2-3% trong nam 2019.

- Vé thi trwomg chitng khodn: Dién bién thi trudng trong quy III va cudi nam 2019 phu thudc nhiéu vao
yéu t khach quan qudc té nhu: (i) kha nang dat dugc thoa thuan thuong mai My-Trung, (ii) kha ning Fed
ha 13i sudt, va (iii) yéu t6 trong nudc 13 6n dinh kinh té vi mé va két qua kinh doanh cua cac doanh nghiép
niém yét trén thi trudng. Cac kha ning nay turong d6i kha quan. Theo dé, chung t6i dy bao chi sé6 VNIndex
c6 thé dat 1000 diém cudi niam 2019 (twong dwong ting khoang 12% so cudi nim 2018).

P MOT sO BE XUAT

Nham tiép tuc thuc day ting truong kinh té cing v6i 6n dinh kinh t& vi mé trong nira cudi nam 2019, Vién
Dao tao va Nghién ctru BIDV kién nghi mét s6 giai phap diéu hanh cu thé nhusau:

- Thir nhat, tiép tuc muc tiéu thiic ddy tang trucng song hét sirc chii trong on dinh kinh té vi mé, kiém sodt
lam phat; theo ddi chat ch& tinh hinh dién bién kinh té, tai chinh va gi4 ca thé gi6i, phdi hop chit ché giira
chinh sach tai khoa, gia ca va chinh sach tién t&, xay dung 19 trinh tang gia cac dich vu do Nha nudc quan
ly tir nay dén cu01 nam mot cach hop 1y, khong tang gia mot cach don dap; tiép tuc trung hoa cac lugng tién
trong nén kinh té nhim kiém sot lam phat theo muc tiéu déra.

- Thit hai, doi véi cdc dong luc ting truong d6i véi 6 thang cudi nam 2019: (i) ting cudng tin dung co hoi
tr hiép dinh CPTPP, EVFTA va cang thang thuong mai dé da dang hoa thi truong, thiic day xuét khau,

giam nhép siéu; (ii) tiép tuc cai thién manh mé, thuc chat moi truong kinh doanh; (iii) d6i v6i hoat dong
thu hut FDI, da dang hoa cac ddi tac dau tu song song vdi viée day manh thu hat FDI tir cac ddi tac truyén
thong nhu Nhat Ban, Han Quoc, Pai Loan; dong thoi, can sém ban hanh Chién luge thu hit FDI méi véi
viéc bd sung cac tiéu chuan dau tu nhém sang loc cac du &an FDI v6i ham lugng cong nghé cao hon, than
thién moi trudng va co su lan toa, két ndi voi DN trong nude; (iv) theo ddi, kip thoi thao g kho khan cho
nganh néng nghiép (can chan dimg lay lan dich lon ti Chau Phi), va tao diéu kién cho cac nganh dich vu
(nhat 13 hoat dong ban budn, ban 1&; van tai, kho bai; logistics; CNTT; du lich...); va (v) Pay nhanh téc do
gii ngan von dau tuw cong va von ODA (nhu dudi ddy).

- Thit ba, kién quyét ddy nhanh giai ngdn von dau tw cong: (i) Thuc hién nghiém tic Nghi quyét sb 70/NQ-

CP cta Chinh phu va Chi thi s6 09/CT-TTg cua Thu tuéng Chinh phu v€ cac nhiém vu, giai phap day
nhanh tién d6 giai ngan vbn dau tu cong, gop phan thuc ddy ting truong kinh té; (ii) day nhanh cong tic
phan giao ké hoach; chuén bj thuc hién du 4n, lya chon nha thau, gidi phong mat béng, som khoi cong du
an; chu dong thao g& kho khan, vudng méc, bao dam tién do thi cong cong trinh; khan truong hoan thién
hd so thanh toan khi c6 khdi lwong nghiém thu, khong gdy no dong xay dung co ban; (iii) xem xet, diéu
chinh ké hoach tir dy 4n gidi ngan chdm sang dy 4n ¢6 nhu cau bd sung vén dé day nhanh tién do thyc hién
va giai ngan hodc du an da cé khéi luong hoan thanh, tranh diéu chinh ké hoach don vao cudi nam; (iv)
tang cuong cong tac thanh tra, kiém tra, xtr 1y vi pham trong trién khai ké hoach déu tu cong, lam ro trach
nhlern va xu ly nghlem theo quy dinh ctia phap ludt v&i cac ca nhan vi pham va cd tinh can tré lam cham
tién do giai ngan vén,...v.v.

- Thir tu, kién quyét day nhanh tién trinh co cau lgi, CPH va thodi vén DNNN: B§ tai chinh dau mbi diy
nhanh tién d6 tai co cdu DNNN (can tlep tuc day nhanh qua trinh co phan hoa va thoai vén DNNN; van
hanh hiéu qua Ban chi dao tai co cau nén kinh té va Uy ban quan Iy von Nha nuéc tai DN...); xay dung va
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ban hanh cong khai, minh bach ké hoach cu thé st dung von thu duge tir thoai von DNNN; cong khai cac
doanh nghié€p, don vi cham tré trong vié¢c thuc hién c6 phan hoda, thodi von, ni€m yét, gan voi trach nhiém
ca nhan dé c6 gidi phap xtr Iy nghiém va hi¢u qua.

- Thiwr nam, dcfy nhanh va thuc chat cdi thién méi truong dau tu-kinh doanh, nhit 13 cac qui trinh, thua tuc
phién ha lau nay; day nhanh tién trinh thanh toan khong dungtién mit nhim ting tinh minh bach va gop
phan giam tham nhiing; ddy nhanh xay dung khung phéap 1y cho nén kinh té sb, cac mé hinh kinh doanh,
thanh todn méi (taxi cong nghé, Fintech, cho vay ngang hang, quan 1y tai san 4o, tién dién tu...v.v.).

- Thir sdu, can tlep tuc chu trong tang cwong kha nang khang cuw véi cde cii soe bén ngoai: Tap trung Vao 5
giai phap chinh (i) thuc day su phat trlen toan dlen cua hé thong tai chinh, trong do, chi trong phat trién thi
tru(mg von, sém cho phép thanh lap td churc xep hang tin nhlem doanh nghiép doc lap, chuan hoéa cac tiéu
chuén ké toan, kiém toan, phat trién co s& thong tin - dir liéu vé doanh nghiép; tlep tuc lanh manh, da dang
hoda san pham ddi voi TTCK va thi truong bao hiém; (i1) chua trong nang cao nang lyc tai chinh va kha nang
quan 1y rdi ro cua hé¢ théng cac t6 chirc tai chinh (déy nhanh qué trinh 4p dung ti€u chuin Basel 2 va tién
to1 Basel 3); (iii) kiém soat chat chg, c6 10 trinh gidam manh ng cong, ng nudc ngoai (nhat la ng nudc ng0a1
cta khéi doanh nghiép) va tlep tuc tdng du triv ngoal hdi: (iv) nang cao nang luc quan 1y, gidm sat, kiém
soat cac rui ro mang tinh hé thong, ¢6 canh béo va diéu chinh kip thoi, phu hop, ddi méi phuong thurc quan
1y, gidm sat, hudng to1 xay dung b chi s6 canh bao sém d6i véi thi truong tai chinh, ngan hang; déng thoi
nhanh chéng dén dau cac tién bo cong nghé mai trong linh vuc nay nham tang tinh chui dong trudc céac bién
dong cua th1 truong thé gidi va khu vuc (nghién cuu xac dinh phuong phéap tlep can hop 1y dé quan ly tién
ky thuat $0, xay dung khudn kho phap 1y phat trién ngan hang so, Fintech, vi di¢n tor va Uing dung kh01
chudi (blockchaln) vao hoat dong tai chinh - ngan hang); (v) nghién ctru xay dung bio cdo hang nam vé on
dinh tai chinh quoc gia (FSR)...v.v.

- Cudi ciing, cdn theo déi sat sao déng thdi cia Chinh phi, NHTW cdc nwée om, dién bién cang thang
thwong mai My-Trung: trong bdi canh chién tranh thuong mai leo thang tac dong dén nén kinh té Viét Nam
noi chung, trong do c6 thi truong tai chinh-ngan hang; tao sure ep 1én ty gia, 1ai suat va TTCK; vi vay Chinh
phu, B, nganh, cac doanh nghiép... can tiép tuc nghién ctru, du bao vé diéu chinh chinh sach kinh té cua
cac nude 16n nhu My, Trung Qudc, cling nhu theo sat dlen bién cac cudc dam phan thuong mai My -
Trung; dua ra céc kich ban khac nhau, phii hop; trong d6 can c6 thém céc nghién ciru dinh lugng vé cac tac
dong dén téng thé nén kinh té Viét Nam, dén hé théng tai chinh-tién té, dén cac nhom nganh 16n trong nén
kinh té; tir d6, c6 co s& dé ra cac bién phap tng pho kip thoi va phu hop.
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