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= Kinh té thé gi¢i Quy 4 va cd nam 2016 da chirng kién nhitng bién dong 1én, 4n chwa nhiéu yéu té
bat dinh. Trong d6 dang chii y nhat 1a nhitng sw kién: (ii) chién thang bat ng ctia Donald Trump
trong cudc bau cir tong théng tai My; (ii) gid nang nwong va lwong thuwc thé gidi phuc héi 6n dinh;
va (iii) My ning li sudt khi da thay du tw tin thoat khéi suy thodi kinh té€. Truédc d6, mot sw kién
dang ké trong ndm 1a Brexit, gdy ra nhiéu phan doan va nhiéu thong diép khac nhau vé twong lai.

= Kinh té trong nwéc ti€p tuc phuc hdi nho nganh cong nghiép ché bién ché tao, cing véi sw 6n
dinh cia nganh néng nghiép trong Quy 4. Kinh té ting trwdng 6,68% trong Quy 4 va 6,21% trong
ca nam 2016. Chi s§ VEPI c6 mitc ting truwdng 4n twong trong Quy 4, cang khang dinh khuynh
hwéng héi phuc ctia nén kinh té Viét Nam.

= Lam phét ca ndm hwéng téi mirc 5%, khién Lién bd Y té - Tai chinh quyét dinh tam hoén diéu
chinh gia dich vu y té. Chi s6 gia cudi nam tang 4,74% (yoy) so v&i cung ky nam 2015.

= Hoat déng ciia khu virc doanh nghiép, dic biét cdc doanh nghiép nganh ché bién, ché tao, ting
triedng On dinh. Chi s6 PMI duy tri trén nguwdng 50 diém trong ca nim 2016. S6 doanh nghiép
thanh 14p méi ting 16,2% trong khi s6 vOn dang ky tang 48,1% so v&i nam 2015. Tuy nhién, ting
trudng lao dong va sd viéc lam m&i gidm nhe so véi nam 2015, cho thiy nén kinh té€ dang cé sw
dich chuyén co cdu theo hwéng bt thAm dung lao dong hon.

= Thwong mai ting tredng nhanh trong Quy 4, chi yéu nh¢ s phuc héi ctia gia xuat nhap khau.
Kim ngach xuat khiu ting 13,5% (yoy) trong khi nhip khiu ting 16,1% (yoy). Thwong mai ca
nam dat thang dw nhe.

= Vén d4u tu truc ti€p nwéce ngoai (FDI) gidi ngin cao Ky luc 15,8 ty USD do hiéu &ng ky vong TPP.
Tuy nhién, vén ding ky da bt dau gidm trong Quy 4, c6 thé do tuyén b tir bé TPP ctia Donald
Trump. Dy kién trong ndm 2017, FDI sé giam.

= Tham hut ngan sach wéc tinh dat 5,64% GDP, thap hon cic ndm trwéc nhung van virot xa muc
tiéu Qudc hoi dit ra, va van & mirc thAm hut nghiém trong. Co cdu nguon thu thay ddi trong khi ty
trong chi thwong xuyén khong cé ddu hiéu giam.

= Thi tredrng ngoai hoi 6n dinh sau mét ndm ap dung co ché ty gia trung tim. Trong Quy 4, ty gia ¢
nhitng dién bién phitc tap do thi trrong thé gi¢i va mot s6 tin don bat loi. D trir ngoai héi trong
nam 2016 tiép tuc ting, wéc dat 41 ty USD vao cudi nam.

= Diéu hanh chinh sich tién té trong ndm 2016 dwoc danh gia 1a linh hoat va chit ché. NHNN van
theo sat muc tiéu 6n dinh lam phat va thin trong véi muc tiéu nay. Tang trudng cung tién, tin
dung va huy dong von dat ké hoach do NHNN dit ra. Sw tai cAn bang giita huy dong - tin dung da
gitip mit bang l3i suit 6n dinh trong nam.

= Gid vang boc 16 ro sw thiéu lién théng véi thi tredng thé gidi trong Quy 4. Gid vang thé giGi gidm
siu sau quyét dinh ting lii suit clia Fed trong khi gid vang trong nuwéc ting cao do yéu td tim ly
cla ngwdi dan trwede sy ting gia dong USD va cic tin don bat lgi.

= Thi treorng bat dong sdn dan 4m 1én so v&i nira dAu nam, chi s6 gia bat déng san ting nhe, ngudn
cung va s6 lwong giao dich déu ting so v&i cac quy trwede. Tuy nhién, trién vong cia thi treong
con mong manh do sy bit dinh vé li suit trong twong lai.
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KINH TE THE GIO1
Thi trweong hang héa va tai san

Thi trwong cac loai hang héa co ban trén
thé gi¢i khong c6 nhiéu bién dong manh
trong Quy 4. Gia nang lwong tiép tuc xu
hwdng phuc hoi, trong khi da gidm gid mot

s6 mat hang lwong thuc ciing da chirng lai.

Du gidm nhe trong thang Muwoi Hai, gia than
da tai Uc van dat trung binh 93,3 USD/t4n,
tang 38,1% so v&i Quy 3 va 78,2% so véi
cung ky nam 2015. Chi s6 gia khi ga tw
nhién thang Mwoi Hai do Ngan hang Thé
gidi tinh toan da tang 28,2% (yoy).

Trong khi d6, gia dau tho dang phuc hoi
twong doi 6n dinh, dac biét sau khi cac nwéc
xuat khiu ddu mo trong va ngoai OPEC dat
dwoc dong thuin vé cat gidm san lwong ké
tlr ddu nam 2017. Cu thé, cac nwéc OPEC da
dat dwoc dong thuin cit gidm 1,2 triéu
thung/ngay ké tir ddu ndm 2017, sau cudc
hop cudi thang Mudi Mot. Ngay sau do, cac
nuwéc ngoai OPEC, trong dé c6 Nga, cling sé

cat gidm san lwong khoang 558 nghin

Gia vang thé gi¢i va chi s6 USD

Gia thé gi¢’i mot s6 hang héa co ban
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thung/ngay ké tir ddu nam tdi. Cac quyét
dinh nay da ngay lap tirc anh hwdng téi thi
trweong dau tho thé gidi. Gia dau thé WTI
tang manh va 6n dinh & mirc 50-53
USD/thung, tang khoang 14% so v&i thang

trudc va 17% so véi cung ky nam 2015.

Co quan Thong tin Nang lwong My (EIA) dw
bao cung dau tho sé chirng lai, va gan nhw
cAn bang v&i nhu cau trong ndm 2017. Theo
dé, gia dau thé WTI dwoc du bo sé dirng &
mic 57 USD/thuing vao cudi nim 2017.
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Gia cac mat hang lwong thwc dan 6n dinh
tré lai, sau khi gidm manh héi Quy 3. Du
thap hon so v&i mic gid hoi cudi nam 2015,
gid mot so loai ngii coc nhw ngo, gao, lta my
trong Quy 4 da tang, hodc chi con gidam nhe
so v&i Quy 3/2016. Gia ngd va lia my thé
gi¢i thang Muwdi Hai tang 1an lwot 2,7% va
2,3% so vé&i mike gia hoi thang Chin. Gia gao
5% tadm cna ca Viét Nam va Thai Lan déu da
tang nhe trong thang Mwoi Hai, 1an lwot &
mirc 373 USD/t4n va 341 USD/tan.

Trén thi trweong tai san, ca gia vang va dong
USD déu bién dong manh theo sat cac sw
kién 16n tai My. Ngay sau khi cudc bau ct
tai My két thiic, v&i chién thang ngoai dw
tinh cta 6ng Donal Trump, déng USD da

tang gia trwdc nhirng phat biéu ctia 6ng

Cuc dv trir Lién bang My tw tin nang
lai suat

Nhirng so liéu méi nhit cho thiy nén kinh
té My da phuc hoi 6n dinh, tir d6 tac déng
t&i quyét dinh tang 13i suit cua Fed. Tang
trwedng kinh té€ Quy 3 sau lan wéc tinh thi
ba dat 3,5% (qoq), cao hon mttc 3,2% trong
lan wéc tinh truede d6. Pong thoi, diy cling
la quy dat ting trwrdng cao nhit Ké tir cudi
nam 2014 t&i nay. Theo do6, dong luc cia
tang truwedng chu yéu dén tir chi tiéu tiéu
dung ca nhan (PCE, ting 3%, qoq), xuat
khau (10%, qoq) va diu tu cua doanh
nghiép trong nwéce (1,4% qoq).

Cac chi bao vé nganh dich vy, vén chiém t&i
xap xi 80% gia tri gia tdng tai My, cling cho
thdy nhirng diu hiéu phuc hoi. Du gidm nhe

trong thang Mwoi xudng 54,8 diém, chi s6

Trump vé chinh sach kinh t€ ma 6ng dw
dinh thwc hién. Tiép theo do6, quyét dinh
tang 13i suit ctia Fed cang lam ting gia tri
ctia déng USD so véi cdc dong tién manh
khac trén thé gii.

Tinh dén hét thing Mwoi Hai, chi s6 USD
(danh nghia) do Fed tinh toan dya trén mot
r6 cac dong tién khac da tang 5,4% so vai
cudi thang Chin, mirc ting cao nhit trong
nhiéu ndm tré lai day. Ngwoc lai, gia vang
da lién tuc giam khi gia tri dong USD tang
1én. Gia vang trén thi trweong thé gidi da
giam xuong sat nguwdng 1.100 USD/oz, sau
khi duy tri trén 1.300 USD/oz trong mot
thoi gian dai. Trong Quy 4, gia vang da giam
12,5% so v&i Quy 3.

phi san xuat (NMI) da ting tré lai trong hai

thang con lai, déu dat 57,2 diém. Tinh trung
binh, NMI ciia My trong Quy 4 dat 56,4

Tang trwd'ng Kinh té€ My (qoq)
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Chi s6 phi san xuit My
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diém, cao hon nhiéu so véi cac quy truwedc
dé. Hai chi s6 thanh phéan la Hoat dong kinh
doanh va Pon hang méi déu dat trén 60
diém trong thang Mwdi Hai, cao nhat trong
nam 2016.

Trong khi d6, cic chi tiéu vé lam phat va
thit nghiép dang di theo ding ky vong cia
Fed. Thit nghiép duy tri quanh nguwdng
4,5% suot quy trong khi s6 viéc lam méi dat
x4p xi 500 nghin viéc 1am méi. Trong khi
d6, lam phat co ban van 6n dinh trén 2%
trong suot thoi gian qua, lam phat toan
phén thdng Mwoi Mot cling da dat 1,7%
(yoy), mirc cao nhit ké tir cu6i nam 2014.
Mirc lam phat nay dwoc dw bao sé tang va
dat muc tiéu 2% trong thoi gian téi, nho sy
phuc hoi cla gid ning lwong va sy 6n dinh

trén thi treong lao dong.

Cung v&i nhirng yéu té trén, cac rai ro khac
clia nén kinh té€ dwoc cho 12 da can bang
giup Fed di t&i quyét dinh tang 13i suit sau
cudc hop thang Mwoi Hai. Day la Ian thir hai
co quan nay tiang ldi suit co ban ké tir sau

cudc khung hoadng tai chinh toan ciu. Twong

Téng thdng dic cir Donald Trump va

Chinh sach kinh té

Cudc bau clr tong théng tai My ngay 8/11 da
két thiic véi chién thang bat ngo thudc vé
trng vién Pang Cong Hoa Donald Trump. Sy
kién nay dwoc vi nhw Brexit tai My, khi ma
cac phat ngdn ctia 6ng Trump khién nhiéu
nha phén tich lo ngai vé chti nghia bao ho
thwong mai cling nhw chti nghia dan toc
trong cac chinh sach kinh té. Muc tiéu vé
kinh té ctia 6ng Trump dwoc cho la kha
tham vong, thic ddy ting trwdng Kinh té 1én
mitc 3,5%/nam, véi tiém nang c6 thé dat téi
4%, tlr d6 tao ra 25 triéu viéc lam trong mot
thap ky toi

Vé thuwong mai, 6ng Trump to6 rd thai do voi
quyét dinh rut khoéi Hiép dinh D6i tac xuyén
Thai Binh Dwong (TPP), dong thoi xem xét
lai cac hiép dinh thwong mai ma My da ky.
Ngoai ra, dng con chud treong tang thué
nhép khiu d6i véi mot s6 hang héa tir
nhirng doi tic quan trong nhw Mexico hay
Trung Qudc.

Vé hé théng thué, Téng théng dic clr Donald
Trump chi treong cit gidm thué manh va
néilong diéu tiét trén thi tredng. Theo do,
ong Trump Ky vong sé gidm mirc thué suit
cao nhit tir 39,6% xudng con 33%, va giam
thué danh vao nhirng cdong ty My xudng con
15% tir mirc 35% nhuw hién nay.

Vé lao dong va nhdp cw, dGng Trump Khuyén
khich viéc gia tang chi tiéu cong, dac biét
vao co s& ha ting, dé tao ra viéc lam. Déng
thoi 6ng cling to o6 thai do truc xuit ddi vai
lao dong nhap cw bat hop phap, nhdm bao
vé nguoi lao dong trong nwérc.

Nhin chung, nhitng chinh sach ctia Téng
théng dac ctr Donald Trump déu hwéng t&i
muc tiéu ndi long tai khoa, tir d6 hwéng téi
muc tiéu ting tredng Kinh té cao nhw giai
doan nhitng nam 2000.
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tw nhw lan diéu chinh gan nhat, Fed chi dwa
ra bwéc tang nho tir mirc 0,25-0,5% lén 0,5-

0,75% trong lan tang nay.

Dbong thoi, trede nhirng tin hiéu lac quan vé
nén kinh té, cac quan chirc cia Fed ciing
dwa ra kha nang sé tiang l1ai suat ba lan thém
75 diém co ban trong nam 2017. Diéu nay
duwoc duw bao sé kiém ché cac chinh sich m&
rong tai khoa, néu dwoc thwc hién, dwéi

thoi Tong thong Donald Trump.

Kinh té Nhat Ban cai thién, BoJ kién
tri chinh sach néi long tién té

Kinh té€ Nhit Ban phuc héi nhe trong nira
cu6i nam 2016, véi mirc tang truedng kha
két hop véi tinh hinh san xuit cong nghiép
dwoc cai thién. Tuy nhién, Ngan hang Trung
wong Nhat Ban van tiép tuc duy tri chinh
sach ndi 16ng tién té khi muc tiéu vé lam

phat van chwa dat dworc.

Cu thé, kinh té Nhat Ban lan lwot ting
trweéong 1,1% (yoy) trong Quy 3, cao hon

Chi so ban 1é va san xuat cong nghiép tai

Nhat Ban (diéu chinh mua vu)
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muc 0,4% va 0,9% (yoy) trong hai quy
trudrec do. Cac chi s6 vé san xuat cong nghiép
va ban 1é cling cho thay r6 xu huwéng phuc
ho6i trong nhirng thang cudi nam. Theo do,
chi s san xult cong nghiép va chi s6 ban 1é
thang Mwoi Mot 1an lwot dat 104,9 va 99,9,
tang twong wng 5% va 6,7% so v&i mirc day
ho6i thang Hai.

Mot diém sang tiép theo cta kinh té Nhit

Ban la trang thai thang dw can can thwong

Ty gia va can can thwwong mai Nhat Ban
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mai. Xuat khiu ting trwedng kha trong nam
2016 da giup thwong mai nwére nay dat
thang dw I4n d4u tién, sau mot thoi gian dai
tham hut ké tir nam 2011. Tinh t&i hét
thang Mwdi Mot, Nhat Ban da dat thang dw
3,5 nghin ty Yén. Cung v&i d6, dong JPY
dang c6 xu hwéng dwoc dinh gia thiap hon
sau cac sy kién tai My dwoc cho la sé gitp
xudt khiu nuwéc nay tiép tuc c6 loi trong
thoi gian téi.

Tankan, mot chi s6 dan b4o kinh té (leading
indicator) ciia Ngan hang Trung wong Nhat,
ciing cho thay nhirng ddu hiéu twong tw.
Khdo sat nay chi ra sw quan ngai ctia cac
cbng ty tai Nhit vé diéu kién kinh doanh va
suy giam kinh té trong thoi gian téi. Theo
d6, chi s6 nay da ting tir 6 diém trong ba

quy dau nam 1én 10 diém vao Quy 4/2016.

Tuy nhién, lam phat con cach xa muc tiéu
2% khién Bo] van kién tri theo dudi chinh
sach ndi 16ng tién té. Cu thé, duw no trai

phiéu chinh phtt Nhat Ban do BoJ nam gitr

Chau Au duy tri mirc ting trwéng

trung binh

Kinh t& chau Au tiép tuc ting trwdng 1,9%
(yoy) trong Quy 3, thap hon so véi mire 2,0-
2,1% trong nam 2015. Khu vyc stt dung
dong tién chung chau Au ciing chi ting
trwdng & mirc 1,7% quy thir ba lién tiép.
bau tw duy tri & mirc thip va thwong mai
toan ciu suy gidm trong nhirng ndm gan
day két hop véi cac yéu to bat 6n vé chinh
tri va dia chinh tri dwgc cho la nguyén nhan
dan téi mirc ting trwedng trung binh tai

chiu Au.

Lam phat va viéc lam tai Nhat Ban
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da 1én t&i 41,3% vao thang Muwoi Hai, tang
so v&i mirc 33,2% cubi nam 2015. Déng
thoi, ky han trung binh dwoc nang tir 7,8
nam lén 8,5 nam. Pi cung v&i do6 la chinh
sach 13i sudt 4m tiép tuc dwoc duy tri trong
thoi gian téi nham han ché giri tién tai BOJ

va kich thich cho vay.

Tang tred'ng Kinh t€ mot s6 nén Kinh té

phat trién (%, yoy)
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Trong khi d, yéu t6 vé gid nang lwgng thap
da khong con da dé hé tro ting trudng kinh
té chau Au nhuw trong nam 2015. Cu thé, lam
phat toan phin cta khu vuwc 28 nwéc EU
lién tuc tang trong nira cudi nam 2016, tir
mirc -0,2% (yoy) hoi thang Tw 1én mirc
0,6% (yoy) trong thang Mwoi Mot. Lam
phat co ban, khi da loai trir yéu t6 ning
lwong va thuc phdm, van duy tri quanh

ngudng 0,8-1,0% (yoy) trong ca nam 2016.

V&i mirc lam phat con cach xa so véi muc
tiéu 2%, chinh sach néilong tién té dwoc dw
bao sé duy tri trong nim 2017 tai chau Au
nham kich thich ting trwdng kinh té. Tuy
nhién, dong lwc cho tang trudng tir yéu to
gia khong con khién Uy ban Chau Au giam
du bdo tang trwedng nam 2017 xudng con
1,6%, thap hon nam 2016.

Du ty 1é thit nghiép con cao, thi trweong lao

dong chau Au dang chirng kién mitc phuc

Kinh t& Trung Qudc c6 diu hiéu ting
trwong tré lai

Trai v&i nhiéu lo ngai ctia gidi chuyén gia,
kinh té Trung Quoc trai qua mot nam 2016
tang truwedng tét. Kinh té duy tri mirc tang
trudng 6,7% trong ba quy dau nam va duoc
dw bdo sé tang trwedng dn dinh trong Quy 4.
Cac chi bao vé san xuat cong nghiép va dich
vu déu phat di tin hiéu lac quan hon vé nén
kinh té 16n thi hai thé gi¢i nay. Piéu nay
phén nao cho thiy nhirng két qua budc diu
trong chién lwgc tai cAn bang, dich chuyén
co ciu gilra cac nganh ma chinh pht nwéc

nay dé ra.

That nghiép va lam phat cac nwéc EU28
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ho6i twong déi 4n twong. Ty 1é that nghiép
lién tuc gidm x4p xi 1 diém phan tram moi
nam trong giai doan 2014-2016, xuéng mirc
8,3% tinh t&i thang 10/2016. Tang trudng
viéc lam dwoc Uy ban Chau Au wéc tinh dat
1,4% trong nam 2016, mic cao nhat ké tir
nam 2008.

PMI Trung Qudc
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Ca hai chi s6 PMI do Cuc Thong ké Quéc gia
Trung Qudc va HSBC tinh toan déu dang
trong xu hwdng di 1én trong ca nam 2016.
DPdc biét trong Quy 4, ca PMI va PMI (HSBC)
déu dat trung binh trén 51 diém, mic cao
nhit trong vong 5 nim tr¢ lai day. Trong
khi d6, chi s6 phi san xuit cia nwéc nay lan
lwot dat 54 - 54,7 - 54,7 trong ba thang
cu6i nam. Piéu nay cho thiy ré sy mé rong
trong ca hai khu virc cong nghiép va dich vu

cda Trung Qudc trong nam 2016.

Tuy nhién, anh hwdng tiéu cuwc tir cudc bau
clr tong thong tai My va quyét dinh tang lai
suit cia Fed da khién thi trweong vén va thi
trweong ngoai hdi cia Trung Qudc tré nén
bit 6n. Pé6ng USD manh 1én khién dong vén
néng c6 xu hwéng quay tré vé My nhidm tim
kiém co hoi dau tu tot hon. Do d6, Trung
Qudc tré thanh qudc gia chiu thém nhiéu
anh hwdng, bén canh cac yéu to bt lgi vé
san xudt trong nwéc dang dan mat di. Theo
wéc tinh cda Vién Tai chinh Qudc té - IIF
(M¥), khoang 635 ty USD da rut ra khoi
nwéc nay trong 11 thang dau nam, tang
10% so v&i cung ky nam 2015.

Trwéc lo ngai dong ndi té mat gia va dong
v6n chay ra khoi nwéc nay, PBoC da lién tuc
str dung du trit ngoai hdi nham can thiép.
Trén thuc té, dong CNY da mat 4,3% gia tri

Phin cwc tang tredng tai cac nén
Kinh té€ méi ndi va dang phat trién
Nhitng nwéc dang phat trién va cac nén
kinh té m&i noi tiép tuc chirng kién mot
nam suy giam ting trudng. Péng thoi, tang

tredng co sy phan hoa ro rét gitta cac nhom

Ty gia va dy trir ngoai hdi Trung Qudc
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Ngudn: FRED, CEIC

trong riéng Quy 4 va 7,3% trong ca nam
2016. Ty gia giao ngay nhirng ngay cudi
nam 2016 dao dong xung quanh mirc 6,90-
6,95 CNY/USD. bong thoi, dw trir ngoai hoi
cia nwéc nay, sau mot thoi gian twong doi
on dinh trong hon nivra ddu nam, da giam
155,9 ty USD trong Quy 4. Nhw vay, trong ca
nam 2016, du trir ngoai h6i ciia Trung Quoc
da gidm vé sat nguwdng 3.000 ty USD, tir
mikc 3.330 ty USD cudi nam 2015.

Khong chi dong von néng, diu tw truec tiép
nuwéc ngoai vao Trung Quéc da c6 diu hiéu
chirng lai trong Quy 4. Vén FDI thwc hién
céng don 11 thdng ddu nam dat 113,8 ty
USD, gidm 0,2% so v&i cung ky nam 2016.

nwéc khac nhau. Theo wéc tinh cia Ngan
hang Thé gidi, tang trwedng chung ciia nhém

nay chi dat 3,4% trong nam 2016, gidam nhe
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so véi nam 2015 va véi dy bao hoi thang

Tang trwdng Kinh té cac nwéc BRICS

Sau. (% yoy)
Trong d6, nhém cac nwée xuit khiu, trong 10.0
d6 dang chu y nhat la Nga va Brazil, chi ting 6.0 e

trwedng khoang 0,3% trong ndam 2016, cach

xa murc tang truwedng dai han 2,8%. Tuy =0

nhién, gia ca lwong thwc va nang lwgng tang e

tré lai da gitup tang trweédng nhom nwdce nay e
dan phuc hoi trong hai quy gan day. 5 5 g 5 5 5 g 5 5 5 g g
Trong khi d6, theo bdo cdo Trién vong Kinh Trung Qudc =Nam Phi

té Thé gi¢i cia Ngan hang Thé gidi, cac %Ilglag@ ol

nuwéc nhip khiu, trong d6 c6 cac nwée chiu

A nhu Thai Lan, Philippines, Trung Qudc,... Nguon: OECD, CEIC
van dugec loi tir cac hgp dong thwong mai ti truedng. Tang trwdng ctia khu vye nay wéc
trudc. Pong thoi, lam phat va chi phi ning dat 5,6%, chi thdp hon 0,5 diém phan tram
lwong thip giup mot s6 nwéc tiép tuc duy so véi mirc tang trwdng dai han.

tri cac chinh sach giup thic diy tang

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

WEO (10/2016) GEP (1/2017)
2015  2016p  2017p 2016e  2017p  2018p
Toan ciu 34 3.1(0.0) 3.4(0.0) 23(-0.1) 2.7(-0.1) 2.9(-0.1)
Céac nén kinh té phat trién 1.8 1.6(-0.2) 1.8(0.0) 1.6(-0.1) 1.8(-0.1) 1.8(-0.1)
My 24 16(-06) 22(-03) 1.6(-0.3) 22(0.0) 2.1(0.0)
Nhat Ban 201 05(02) 0.6(0.5) 1.0(+0.5) 0.9 (+0.4) 0.8 (+0.1)
Anh 30  1.8(01) 1.1(-0.1)

i vt ey il 09 17(01) 15(0.1) 16(00) 15(-0.1) 1.4(-0.1)

chung Chau Au
tcsz,;‘“oc B CETHE 46 42(01) 4.6(0.0) 3.4(-0.1) 4.2(0.1) 4.6 (0.0)
Brazil 01  -33(00) 05(0.0)-34(+0.6) 0.5(07) 1.8 (+10)
Nga 0.6 -08(04) 11(0.1)-06(+0.6) 15(01) 1.7(-0.1)
An Do 73 7.6(02) 7.6(0.2) 7.0(-06) 7.6(-0.1) 7.8(+0.1)
Trung Quéc 73 66(00) 62(00) 67(00) 65(00) 63(0.0)
ASEAN-5 46  4.8(0.0) 5.1(0.0)
Indonesia 5.0 49(0.0) 53(0.0)0 5.1(0.0) 5.3(0.0) 5.5 (0.0)
Malaysia 6.0 43(-01) 4.6(-02) 42(-02) 4.3(-0.2) 4.5(-0.2)
Philippines 61  64(04) 67(05) 68(+04) 69(+0.7) 7.0 (+0.8)
Théi Lan 09  32(02) 33(01) 3.1(+0.6) 3.2(+05) 3.3 (+0.3)
Viét Nam 60 61(02) 62(00) 60(-02) 63(00) 63(0.0)

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

Tdng trwéng tiép tuc phuc héi nhe

Tang tred'ng Kinh té Viét Nam
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Quy 4 tiép tuc chirng kién nhirng diu hiéu
phuc ho6i cia nén kinh té, sau ntra ddu nam
suy giam manh. Tang truwedng dat 6,68%
(yoy), cao hon so véi mirc 6,56% cua Quy 3,
du van thip hon so véi ciing ky cac nam
trueédre (2014: 6,96%; 2015: 7,01%). Trong
do, nong nghiép tang truwedng cao hon chin
thang dau nam va dat 2,96% trong Quy 4
(yoy).

Tuy nhién, tang trwedng Kinh té ca nam chi
dat 6,21%, thap hon mirc 6,68% ctia nim
2015 va muc tiéu 6,3-6,5% ma Chinh phu
dat ra trong phién hop thwong ky thang
Chin. P3c biét, suy gidm thiy ré trong nganh
nong nghiép va cong nghiép khai khoang.

Khu vwc néng nghiép, von chiém 11-13%
GDP, worc tinh chi tang 0,72% trong ca nam
2016 va chi dong gép dwgc 0,09 diém phan
tram vao tang truwedng GDP. Trong khi do,

2010 2011

Ihlhﬂhv‘lhlhﬂhv

Ihlhﬂhv‘lhlhﬂhv

Tang trwdng GDP

1|uhnhv

2012 2013 2014 2015

Ihlhﬂhv‘lhlhﬂhv

I|HhHhV
2016

Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu TCTK

Xu hwéong

tang trwedng 1am nghiép va thay san cling
giam nhe so véi cing ky nam trwéc khién ca
khu virc nong, lam ngw nghiép chi tang
1,36%, thap nhit trong vong sadu nam tré lai

day.

Tang trwd'ng Kinh té theo khu vire (%)

9.64

10
6.68 .57 698

59g/ 6.21 6.4 6.33

T6éng Nong lam, Coéng  Dichvu
ngw  nghiép va
nghiép xay dung

m2014 m2015 =2016

Nguon: TCTK
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Mot s6 chi bao cong nghiép (%, ytd)
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To6n kho San xuit

Tiéu thu

Ngudn: TCTK
Nhém nganh céng nghiép ché bién ché tao
van 1a dong luc chinh thic ddy ting trudng
kinh té. Tang tredng nhom nganh nay dat
11,09% (yoy), cao hon so véi hai nam truédc
(2014: 8,45%; 2015: 10,60%). Tuy nhién,
v&i mirc dong gop 1én téi 28,4% trong co
cdu GDP khu vwrc cdng nghiép, suy gidm
nganh kKhai khoang da tac dong khong nho
toi tang tredng khu vre nay cling nhw tang
trwedng kinh té chung. Uéc tinh nam 2016
nganh khai khodng suy gidm téi 4,0% so véi
cung ky ndm ngodi, lam gidm 0,33 diém
phén tram ting trwedng kinh té.
To6c d6 tang chi s6 san xuit cong nghiép
(IPI) gidm dan so v&i mirc ting cing ky nam
2015. Tinh té&i cudi ndm, chi s6 nay chi tang
7,5%, thap hon con s6 9,8% cung Ky nam
2015. Trong d6, nganh cong nghiép ché bién
ché tao tang 11,2%, nganh san xuit va phin
phoi dién tang 11,5%, trong khi nganh khai
khoang gidm t&i 5,9%. Tuy nhién, da suy
gidm tir ddu nam da bat dau chirng lai trong
Quy 4.

Chi s6 hoat dong kinh té VEPI

8.0%
7.0%
6.0%
5.0%
4.0%

3.0% l| H

2012

i

2013

i

2014

1|

2015

i

2016

Tang trwdng kinh té
«— Chi s6 hoat dong kinh té VEPI

Ngudn: VEPR
Chi s0 tiéu thu ting nhe trong khi ton kho
nganh ché bién ché tao nhirng thang giam
nhe. Chi s6 tiéu thu va ton kho céng don t&i

thang 11 tang twong rng 8,4% va 8,1%.

Chi s hoat dong kinh té VEPI (Viet Nam
Economic Performance Index) dwoc VEPR
thir nghiém tinh todn va tong hop dwa trén
s6 liéu vé san lwgng dién thwong phdm, kim
ngach xuit nhap khiu, van tai hang hoa néi

dia, tang truwedng tin dung va PMI san xuit.

Chi s6 PMI Viét Nam
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Ngudn: HSBC, Nikkei
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Két qua wéc lwgng cho thay chi sé VEPI
dang c6 xu hwéng hoi phuc nhanh hon so
véi téc dd tang trwedng GDP. Diéu nay cang
cing co cho tin hiéu cai thién kinh té trong
nhitng thang gan day. VEPI Quy 4 dat

Hoat déng ctuia khu vwec doanh nghiép

Du tang trwdng suy giam so véi nam 2015,
hoat dong ctia khu virc doanh nghiép, dac
biét 1a trong khu vurc ché bién ché tao, van
dwoc coi la mét diém sang ctia kinh té€ nam
2016.

PMI duy tri trén ngwdng 50 diém trong ca
nam cho thdy sw phuc hoi trong khu vwc san
xuat ctia Viét Nam. Dic biét, chi s6 nay da
dat 54 diém trong thang 11, cao nhit trong
vong 18 thang tré lai day. Tinh chung ca
Quy 4, PMI theo bao cao ctia Nikkey-Market
dat mirc trung binh 52,7 diém.

Khao sat diéu tra vé xu huéng kinh doanh
ctia cac doanh nghiép nganh cong nghiép
ché bién ché tao do TCTK diéu tra ciing cho

thdy dau hiéu twong tw. Trong s6 cac doanh

Tang trwdong lao dong trong

nganh cong nghiép (%)

10.0% 9.5%
8.0%
8.0%
6.4%
., | 58%
6.0% 6% 4.9%
=% 5ol 2.9%
0,

2.0% Ii/°
0.0%

2014 2015 2016

B Chung ™ Ngoainha nuéc FDI

Nguédn: TCTK

6,53%, cao hon khoang 0,5 diém phan tram
so v&i Quy 3. Két qua nay dat dwoc chua yéu
nh¢ nhitng tin hiéu tich cyc trong nhap
kh4u va tang trudng tin dung nhanh trong

nhitng thang cu6i nam.

nghiép tham gia khao sat, 41,2% danh gia
tinh hinh san xuit kinh doanh Quy 4 tét hon
so v&i quy trudc, cao hon so véi mire 38,8%
trong Quy 3. Trong do, cac chi s6 thanh
phin nhw san xuit, don dit hang, ton kho

déu cho thiy diu hiéu cai thién.

Bén canh dg, tinh hinh dang ky doanh
nghiép trong nam 2016 ciing c6 nhiéu cai
thién dang ké. Riéng trong Quy 4, s6 lwgng
doanh nghiép dang ky méi dat 28,65 nghin
doanh nghiép, tang 6,3% so v&i Q3 va 8,5%
so v&i cung ky ndm 2015. S6 viéc lam tao
mai trong Quy 4 dat 339,2 nghin viéc lam,
du gidm so v&i cung ky nam 2015 nhwng da

tang tdi 19,6% so voi Quy 3.

Tinh hinh hoat dong doanh nghiép

(nghin DN; nghin ngwoi)
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Tao viéc lam (phai)

Ngudn: B6 Cong Thwong, CEIC
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Tinh chung ca nam 2016, s6 doanh nghiép
dang ky hoat dong méi dat 110,1 nghin
doanh nghiép, tang 16,2% so v&i nam 2015,
v&i 891,1 nghin ty dong von dang ky, tang
48,1%. S6 vén dang ky trung binh trén mot
doanh nghiép ting dang ké & mirc 27,5% va
dat 8,1 ty dong/doanh nghiép.

Tuy nhién, du dwoc cai thién trong Quy 4,
doanh nghiép trong cac nganh cong nghiép
ti€p tuc c6 xu hwdng cit giam lao dong, dic

biét trong nganh khai khoang. Tang trwéng

Lam phdt dat muc tiéu, nhwng tiém dn
nguy co biing phadt trong nam 2017

Lam phat Quy 4 tang manh sau cac dot diéu
chinh gia dich vu y té va gia xang dau. Theo
dd, lam phat toan phan cuéi nam tang
4,74% so véi cung ky nam trwdc. Trong khi
do, lam phat 16i van duy tri trong khoang
1,7-1,9% (yoy) trong sudt Quy 4 va cd nam
2016, khoang cach gitra lam phat va lam
phat 16i ngay cang dwoc néi rong. Piéu nay
cho thdy rd sw gia ting manh trong chi sé
gia cac nhém hang lwong thuc-thwe phim,
nang lwong va do nha nwéc quan ly. Tuy
nhién, diéu nay cho thiy chinh sach tién té
van dang theo sat muc tiéu 6n dinh lam

phat va than trong v&i muc tiéu nay.

Dot diéu chinh gia dich vu y té tai 15 tinh
thanh trong thang Mwoi khién chi sé gia
tiéu dung tang 0,83% (mom). Trwdc lo ngai
gia ca c6 thé tang trong nhirng thang cudi
nam, lién bd Y té - Tai chinh da quyét dinh
hodn hai dot tang gia dich vu y té tai nhirng
dia phwong con lai trong hai thang cuéi

nam. Tinh t&i cubi nam 2016, chi sé gia

s0 lwong lao dong tai thoi diém
01/12/2016 chi dat 2,9%, mirc thap nhat
trong nhiéu nim trd lai diy. Trong do, lao
dong trong nganh khai khoang giam 6,9%;
nganh san xuat, phan phoi dién giam 1,3%.
Tang trwedng lao dong suy giam trong ca ba
kh6i DN nha nwéc, DN tw nhan va DN cé
von dau tw nwdc ngoai. Tang trwedng lao
dong khu vyc ngoai nha nwéc va khu vue
FDI 1an lwot dat 1,8% va 4,9%; gidm twong
ng tr 4,6% va 8,0% nam 2015.

nhém hang dich vu y té da ting 77,57% so
v&i cudi nam 2015, ddéng gbp téi 2,7 diém
phén tram trong mirc ting CPL

Trong khi do, gia ca cac mat hang lwong
thwc, thwe phim d3 ting nhe theo xu hwéng
tang gia thé gi¢i va nhu ciu ting 1én trong
nhitng thang cu6i nam. Chi s6 gid nhém
hang lwong thuwc va thwe phdm cuia Viét

Nam trong thang 12 lan lwot ting 2,57% va

Lam phat va lam phat co’ ban (%, yoy)
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Ngudn: TCTK, IFS
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3,34% (yoy), so v&i mirc mirc tang -1,65%
va 1,47% twong (rng clia hai nhdm hang nay
cung ky nam 2015.

Du dat dwoc muc tiéu lam phat dwdi 5% do
Qudc hoi dit ra, chung toi cho rang co quan
diéu hanh van can phai theo sat dién bién
gia ca trong thoi gian téi. Nguy co lam phat
virot mic 5% la hoan toan cé thé, khi ma
cac dot diéu chinh gia cac dich vu céng la
khong thé tranh khoi trong ndm 2017. Nhu

Cac can doi vi mo
Kim ngach xudt nhdp khdu tidng mot

phadn lo'n nho yéu té gia

DPiém dang chu y trong Quy 4 1a sw phuc hoi
manh mé trong nhap khiu hang héa. Sé liéu
wéc tinh cho thidy nhiap khau Quy 4 dat 48,5
ty USD, tang 9,2% so v&i Quy 3 va 16,1% so
véi cung ky ndm 2015. V&i ty 1€ nhap khau
nguyén, nhién vat liéu 1én tdi trén 90% gia
tri nhap khiu, sw phuc hoi nay cho thiy ro
san xult trong nwéc dang dan dwoc cai
thién.

Trong khi d6, xuat khiu ciing dat dwgc tang
trwedng dang ké, & mirc 13,5% (yoy) va dat
47,5 ty USD. Nhip khiu ting nhanh hon
khién can cin thwong mai ddo chiéu trong
Quy 4, tir mirc thang dw 2 ty trong quy
trwedrc xuéng tham hut xap xi 1 ty USD.

Tinh chung ca nam, kim ngach xu4t khiu
wéc dat 175,9 ty USD, tang 8,6% so véi cung
ky nam trwéc. Trong d6, xudt khiu cha yéu
van ndm & nhém doanh nghiép c6 von dau
tw nwdéc ngoai. Xuat khau khu vuc nay dat
125,9 ty USD, chiém 71,6% tong kim ngach

cau hang héa theo chu ky sé tang trong
nhitrng thang gidp Tét Nguyén dan c6 thé
day chi s6 gia ting, dic biét déi véi nhém
hang lwong thuc, thwe phdm. Dong thoi, gia
nang lwong dwoc dw bao sé tang tré lai sau
khi cadc nwée xuat khiu dau 16m, ca trong va
ngoai khoi OPEC, déu da dat dwoc nhirng

dong thuan vé cit gidm san luwong.

xudt khiu va ting 10,2% so véi cung ky
nam 2015. Xuat khiu khu vuc trong nwéc
da c6 nhiéu cai thién dang ké, tang 4,8%
(yoy) so v&i mirc giam 3,5% (yoy) cua ndm
2015.

Nguwoc lai, suy gidm trong chin thang dau

nam khién kim ngach nhap khau nam 2016

udc tinh chi taing 4,6% so vdi cung ky nam
trude va dat mirc 173,7 ty USD (2015: 12%).

Can can va tang tredng thirong mai
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Ngudn: CEIC, TCTK
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Trong do dang chu y 1a su suy giam ctia mot
sd mat hang nguyén liéu phuc vu cho san xuat
nhu may moéc thiét bi, dung cu phu ting (ting
1,8%); dién thoai va linh kién (giam 0,3%),
phan bén (giam 22%). Xét theo co cAu, nhom
hang tu lidu san xuat van chiém chu yéu voi
157,9 ty USD, chiém 91,1% tong kim ngach
nhap khau.

Cén chu y rang phuc hdi ting truong xut
nhap khau chii yéu dia vao sy phuc hdi gia
trén thi truong thé giéi. Chi sb gia xuat nhap
khau lién tuc phuc hoi trong nam 2016, du con
& murc thap. Trong Quy 4, chi sb gia xuat khau
da tang 2,2% (yoy) trong khi chi s6 gia nhap
khau giam 1,2% (yoy), cao hon nhiéu so véi

cung ky nam 2015.

Tinh chung ca nam, kim ngach xut khau hang
hoa dat 179,2 ty USD, tang 10,6% néu loai trir
yéu td gia. Tuy nhién, tc d6 ting nay thap
hon nhiéu so v&i mic ting 12,9% trong nim
2015. Twong tu, nhap khau hang héa khi loai
trir yéu to gia cling chi ting 10,5%, thap hon
so véi con sb 18,9% trong nam 2015. Piéu
nay cho thay rd hon anh hudng cia gia ca
hang hoa tdi hoat dong thuong mai. Gia ca
nguyén liéu thap kich thich ting truéng nhap
khau, va sau d6 13 hoat dong san xuét va ting

truong trong nudc trong ndm 2015.

Mot diém dang cha y khac trong can can
thuong mai 1a su dich chuyén ngudn nhap
khau tir Trung Quéc va cac nudc ASEAN
sang mot s6 nude khac di tro nén rd rang hon.
Diéu nay ciing hoan toan pht hop voi qua
trinh phat trién. Néu trudc day, Viét Nam nhap
khau nguyén lidu tir Trung Qudc do gia ca
thip, thi hién nay, nhap khau tir Han Qudc chu

Chi sé gia xudt nhap khiu (%, yoy)
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Ngudn: CEIC

yéu di cung véi dong vén dau tu cua cac
doanh nghi¢p FDI.

Trong nam 2016, nhap khau tir Trung Quéc
dat 49,8 ty USD, tang 0,5% va chiém 28,7%
téng kim ngach, giam 1,1 diém phan trim so
v6i nam 2015. Twong tu, nhap khau tir cac
nudc ASEAN ciing gidam 0,3% va dat 23,7 ty
USD.

Trong khi do, nhap khéu tir Han Quéc dat 31,7
ty USD, ting 14,6% (yoy). Mot phan diéu nay
c6 thé duoc giai thich boi luong von dau tu
tryc tiép nudc ngoai dén tir Han Qubc ngay
mot 16n. Tinh t6i hét ngay 26/12/2016, lugng
vbn dang ky tir Han Quéc vao Viét Nam dat
5,52 ty USD, chiém 36,3% tong von dang ky
dau tu.

Ngudn von dau tu 16n nay doi hoi mot lugng
16n nguyén vat liéu nhap khau cho cac doanh
nghiép ché bién ché tao. Cu thé, tinh t&i hét
thang 11, nhap khau dién thoai cac loai va linh
kién chiém 17,7% téng nhap khéu tir Han
Quéc, may vi tinh, san phém dién tr va linh
kién chiém 27,5%.
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Chi thwong xuyén tdng, ngan sach

tiép tuc tham hut cao

Ngan sach ndm 2016 tiép tuc la mot diém
han ché cta kinh té Viét Nam. Theo so liéu
wéc tinh cia Bo Tai chinh, boi chi ngan sach
du gidm so v&i ndm 2015, nhwng van con
vrot xa mirc ké hoach dwa ra hoi dau nam.
Theo do, boi chi ngan sadch nam 2016 wéc
tinh & mirc 5,64% GDP, twong dwong 254
nghin ty déng. Thu ngin sach wéc dat 1.039
nghin ty dong va bang 102,4% so v&i dw
toan. Trong khi do, chi ngan sach 1én téi
1.293 nghin ty déng (da bao gdm chi trad n¢
goc), twong dwong 106,3% du toan.

Viéc sut giam nguén thu do dnh hwédng cta
gid dau thé da khién co cdu thu ngan sach
cda Viét Nam c6 sw thay doi dang ké. Ty
trong hai khodan muc thu ttr dau thé va thu
can d6i NSNN tir hoat dong xuat nhap khiu
giam manbh, tir mc 12,1% va 19,7% nam
2014 xuéng con 7,1% va 18,1% nam 2015 va

Can can ngan sach, 2006-2016
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4,0% va 16,6% nam 2014. D& bu dip hut thu,
Chinh pht budc phai ddy manh cac ngudn thu
khac nhu thu thué bao vé moéi truong (4,1%)
va thu tién sir dung dét (8,3%). Trong hai nim
2014-2015, thu ngén sach tir hai ngudn nay
trong nira dau nam chi chiém khoang 2,0% va
6,0% tong thu NSNN.

Trong co ciu chi ngan sach, ty trong chi danh
cho d4u tu phat trién dang c6 xu huéng giam,
tor mure trung binh 29% chi NSNN giai doan
2001-2010 xubng con 25,6% giai doan 2011-
2015 va 20,1% wudc tinh nam 2016. Trong khi
do, chi thuong xuyén duy tri trén 70% chi
NSNN ké tir 2011 cho téi nay. Piéu nay dan
téi tinh trang thu ngan sach chi du cho cac
khoan chi thuong xuyén. Do vy, ngudn von
danh cho dau tu phat trién budc phai sir dung
céc ngudn von vay, dan t6i tinh trang no cong

gia tang nhanh trong nhing nim gan day.

Co cau thu ngan sach, 2016

Thu can Thu tw
ddi NSNN DN cé

tir XNK vén FDI
16.6% 15.7%
C'g:lut;“g \ Thu ti
DNt
4.0% "

nhan
Céc 15.4%
khoén
thu ndi
dia khac

29.2%

Thué
BVMT
4.1%

Thué
Thutién TNCN
stdung  6.6%
dat
8.3%

Ngudn: BTC, TCTK
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Tiéu diing vdn & mirc thdp, ddu tw tdng

trwong chdm

Trai ngwoc véi xu hwdng nam 2015, tiéu
dung ndm 2016 c6 cai thién vé gia tri nhwng
lai suy gidm vé lwgng. Du ting nhe trong
Quy 4, tang truwdng khoi lwgng ban 1é tinh
t&i cudi nam ciling chi dat 7,8%, thap hon
mitc 8,4% trong ndm 2015. Tuy nhién, gia
ca ting trong nira cudi nam da giup cho tang
trwdng vé gia tri dat mirc 10,2%, cao hon so
v&inam 2015, 9,5%.

To6ng gia tri ban 1é hang héa va dich vu tiéu
dung wéc dat 3.527,4 nghin ty dong ca nam
2016, trong d6 doanh thu ban 1é hang hoa
dat 2.676,5 nghin ty déng, chiém 75,9%
tong doanh thu va ting 10,2% so v&i nam
2015. Mixc tang nay thap hon so v&i mirc
tang nam 2015, ddc biét khi loai trir yéu té
gia.

Trong khi d6, tdng vén dau tw toan xa hoi co
xu hwédng suy gidm trong ndam 2016. Tang
trwedng dau tw khu viee tw nhan va khu viee

c6 vén dau tw nwdc ngoai giam dan vé cudi

Tang trwd'ng ban 1é (%, ytd, yoy)

0,
12.0% 10.6% 050 10.2%
10.0% \.A)/'
7.8%
6.0% 8.4%
6.3%
4.0%
2.0%
0.0%
2014 2015 2016
e G4 Lwong

Nguon: TCTK
nam. Trong Quy 4, dau tw tai hai khu vuc
nay lan lwot dat 192,0 va 107,5 nghin ty
dodng, bang twong trng 104,1% va 98,5% so
véi cung ky ndm trwede. Mirc tang nay thap
hon nhiéu so v&i mirc ting trung binh
11,9%/quy va 16,8%/quy trong nam 2015.

Khu virc nha nwéc, ngwoc lai, c6 mic tang
tredng an twong 8,9% trong Quy 4 va dat
478,2 nghin ty dong. Mot trong nhirng
nguyén nhin gitp von diu tw cong tang

manh trong nhirng thang cudi nim la do

Vo6n dau tw toan xa hoi (so véi cung ky nam trwéc), 2013-2016

145%
135%
125% /\
115% LS
105% e <
95%
85%

I|II|III|IV I|II|III|IV I|II|III|IV I|II|III|IV

2013 2014 2015 2016
Téng Khu viec NN Khu vie tw nhin Khu vuc FDI

Ngudn: Tinh toan tir s6 liéu TCTK
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trong Quy 3 Chinh pht cling da ban hanh
Nghi quyét s6 60/NQ-CP nham diy nhanh
tién d6 giai ngdn von dau tw cong nam
2016.

Tinh chung ca nim 2016, tong vén dau tw
toan xa hoi dat 1.485,1 nghin ty dong,
twong dwong 33% GDP va tang 8,6% so v&i
nam 2015. Trong d6, dau tw tir khu vire nha
nuwéc van chiém chu yéu, véi 557,5 nghin ty

dong, twong &rng 37,5% téng von dau tuw.

bau tu truwc ti€p nwdc ngoai vao Viét Nam
tang dang ké trong Quy 4, dic biét lwong
v6n gidi ngin dat 4,78 ty USD, tang 27% so
v&i Quy 3. Trong nam 2016, von FDI thuc
hién dat 15,8 ty USD, tang 9,0% so v&i ndm
2015, cht yéu do lwgng von dang ky 1é6n

trong hai nam trwéc do.

Tuy nhién, tinh chung ca nam 2016, lwong
v6én dang ky méi lai chi dat 15,2 ty USD,
bang 97,5% so v&i lwong von dang ky ndm
2015.Von dang Ky cip bo sung trong nam
2016 ciing chi dat 5,8 ty USD va bang 80,3%
so v&i nam 2015. Piéu nay cho thiy nhirng
lo ngai ctia cac doi tac nwére ngoai khi can
nhic lua chon Viét Nam 13 diém dén dau tu,

ddc biét trong béi canh nén kinh té Viét

Thi trwong tai chinh va tién té
Ty gia trung tdm - mét ndm nhin lai

Ké tlr ngay 1/1/2016, NHNN chinh thirc 4p
dung co ché ty gia trung tidm linh hoat, xac
dinh dwa trén cung, ciu ngoai té trén thi
trweong va gia tri cia dong ndi té so véi 8
dong tién tham chiéu. Vé co ban, co ché mai

da gidp ty gid c6 mot nam twong déi 6n

Piu tw triee tiép nwée ngoai (ty USD)
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s VOn ding Ky méi

Vén thuwce hién

Nguon: TCTK

Nam bdc 16 rd tinh dé tén thuwong trudc cac
¢t sdc va tuyén b6 ngirng TPP cda tong
théng My dic ctr Donald Trump.

Xét theo nganh, cong nghiép ché bién ché
tao van 1a nhém nganh thu hit lwong vén
dau tw tryc tiép 1on nhat, chiém 64,6% tong
von dang ky cap méi va dat 9,8 ty USD. Tiép
theo d6 1a hoat dong kinh doanh bat dong
san, v&i 1,5 ty USD von dang ky cidp mai,
chiém 10,5% téng vén ding ky. Xét theo doi
tac, Han Qudc tiép tuc la nwéc dau tw 16n
nhit vao Viét Nam, v4i 5,5 ty USD va chiém

36,3% tong von dang ky.

dinh, han ché anh hwdng cta cac ci séc lén
bén ngoai. Theo dd, ty gia tham chiéu cudi
nam chi tang 1,18% so v&i ddu nam 2016, &
nguwong 22.154 VND/USD. Dong thoi, bién
do6 dao dong cling chi duwéi +1,5% trong

suot nam. Trong khi d6, ty gia ban ra niém
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yét tai Vietcombank chi tang 0,55%, v&i
murc dao dong +2,54%.

Bién dong ty gia chu yéu dién ra trong Quy
4, sau hai sy kién 16n tai My. Dién bién clia
cudc bau ctr tong théng tai My cung v&i
quyét dinh tang 1ai suat ctia FED da khién
déng USD manh 1én so vé&i hau hét cac dong
tién 16n khéc, dan t&i xdo dong trén thi
treong ty gia cia Viét Nam. Yéu t6 tdm ly
cla nguwdi dan cling gép phin lam ty gia
tang. Ngoai ra, tin dén thiéu co s& nhwng lai
dé lan téa vé kha niang déi tién (dwa trén
thuec tién cia An D6 gin day trong viéc thu
ho6i déong 1000 Rupee) da lam cho nguwoi
dan lo ngai, va c6 khuynh hwéng mua tich
trir USD va vang, khién thi trwong phi chinh
thirc c6 nhirng xao dong bat loi. Riéng trong
Quy 4, ty gia tham chiéu va ty gid ban ra tai
Vietcombank da tang lan lwot 0,98% va
2,10% so v&i cudi Quy 3.

Tuy nhién, néu theo déi thi treong lién
ngan hang thi c6 thé thiy cung ciu ngoai té

twong doi 6n dinh. C6 thé 1y giai diéu nay la

do ty gia bén ngoai c6 tang, nhwng lwong

D triv ngoai hdi

50.0 4
40.0 .
30.0

2
20.0
10.0 1
0.0 0

s Dy triv ngoai hdi (ty USD)

e Dy trit ngoai hdi (thang nhap khiu)

Ngudn: CEIC, NHNN
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Tham chiéu

Nguon: VEPR tdng hop
giao dich khong thwc sw 16m dé c6 thé gay
anh hwéng dén thi treong trong hé thong
ngan hang. Hon nita, kha nang NHNN can
thiép 1a hoan toan c6 thé, do lwong dw tri
twong d6i doi dao, gidp tao on dinh thi
truedong. Do d6, ¢ thé ndi trong giai doan
cudi nam 2016 cho dén Tét Nguyén dan va
dau nidm 2017, NHNN c6 thé 6n dinh dwoc
thi treong vé mat ky thuit. Pong thoi,
Chinh pht cin phoi hop chit ché trén khia
canh tuyén truyén, nham gitip dw luan hiéu
ro thuwc chat tinh hinh va khong giy ra

nhitng xao trén tam ly trén dién rong.

Du trit ngoai héi tiép tuc dwoc bo sung
trong Quy 4, nang tong mic dw trir wéc tinh
1én téi 41 ty USD. Pong thoi, duy tri mkc dw
trir dat trén 2,5 thang nhap khau. Theo
nhan dinh ctia ching t6i, qua trinh trung
hoa lwong tién Viét day ra thi trueong dé
mua USD da dwoc thwce hién uyén chuyén,
lam chat ché dé khong giy du tién mit
trong nén kinh t& dan t&i lam phat, nhung
cling khong qua chit dé khong giy cing

thang trén thi treong lién ngin hang, tir d6
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go6p phan ha hodc it nhat kim gitt khéng
tang 13i suit dé giap thdc day ting tredng
kinh té.

Chinh sdch tién té linh hoat

Vé co ban, ching tdi cho riang diéu hanh
tién té trong nam 2016 la linh hoat va chat
ch& NHNN van theo sat muc tiéu 6n dinh
lam phat va than trong véi muc tiéu nay.
Tuy nhién, cang vé cudi nam cac nhan to
lam tang lam phat xuat hién cang nhiéu
hon, bao gdbm sw phuc hoi trong gia ning
lwong va diéu chinh gia dich vu cong. NHNN
da c6 lwu y vé nguy co lam phat quay tré lai
trong nam 2017, dong thoi, nén da cé
nhitng can nhic diéu chinh chi tiéu tang

truedng tin dung trong thoi gian téi.

Theo bao cio ciia NHNN, tong phwong tién
thanh toan tang 17,9% so vé&i nam 2015,
cao hon nhiéu so véi mic 14,9% nam 2015.
Tuy nhién, nhw da phén tich, 13i suit co ban
duy tri 6n dinh cho thiy s gia ting nay
chwa tao strc ép 1én 1én lam phat trong

nwoec.

Trong khi d6, cd huy dong vén va tin dung
déu ting tredng cao trong nhirng thang
cu6i nam. Tinh t&i 29/12/2016, huy dong
tin dung ting 18,4% so v&i cudi nam 2015,
trong khi tang trudng tin dung dat 18,7%,
theo dung dinh hwéng cia NHNN dat ra hoi
d4u nam. Chénh léch khoang cach giita ting
tredng va tin dung khong con giup thi
truweong hoat dong 6n dinh, 13i suat lién ngin
hang duy tri & mic thip trong ntra cudi
nam, ngoai trir nhirng ngay cudi nam sau sw

kién Fed tang l4i suit.

Tang trwd'ng cung tién M2, huy dong va

tin dung, 2014-2016
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Ngudn: NHNN, CEIC

Cung v&i d6, NHNN da chi dao cac TCTD
thuc hién cac bién phap can dbi von duy tri
n dinh 13i suit huy dong, tiét gidm chi phi,
nang cao hiéu qua kinh doanh dé c6 diéu
kién giam lai suit cho vay, diéu chinh ty 1&
ngudn von ngan han dé cho vay trung dai
han gidm dan theo 10 trinh gép phan giam
ap luc 1di suat cho cac TCTD. Theo dd, mot
s6 TCTD da chi dong cat gidm khoang 0,3-

0,5 diém phan tram doi véi 13i suat huy

Lai suit lién ngan hang (%)
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doéng va 0,5-1 diém phan tram doi véi 1ai

suat cho vay trong Quy 4.

Thi trrong tai san
Bién déng trén thi trwong vang

Thi trwdong vang trong nwédc van chua thuc
sw c6 sy lién thong vé gia véi thi treong
vang thé gidi, dac biét nhirng thang Quy 4.
Trong khi gia vang thé gidi lién tuc thay déi
sau cac cudc hop cua Fed, gia vang trong
nwéc thdm chi con thay déi theo chiéu
nguoc lai. Chénh léch gitra gia vang trong
nwéc va gia vang thé giéi lai dwoc ndi rong
ké tir sau cudc bau ctr tong théng tai My va

quyét dinh tang 1ai suit cta Fed.

Tinh t&i ngay 30/12, mirc chénh l1éch da 1én
t&i trén 5 triéu dong/lwong, chu yéu do gid
vang thé gi¢i sut gidm manh sau quyét dinh
cta FED. Cu thé, gia vang thé gii sau khi
quy déi da giam 10,7% trong Quy 4. Trong
khi d6, gia vang trong nwéc bién dong that
thwong trong suét quy. Gia vang SJC ban ra
cu0i thang Mwoi Hai gan nhuw khéng thay
d6i so v&i mirc gid cudi thang Chin, & mirc
36,5 triéu dong/lwong. Nhw vay gia vang
tinh t&i cudi ndm 2016 da tang 11,47% so
vGi thoi diém cudi ndm 2015.

Gia vang trong nwéc bién dong chu yéu do
tam ly clia ngwoi dan, dac biét sau tin don
vé van dé doi tién. Nhu ciu dw trir vang tang
cao trong khi cung vang chiu sy diéu tiét
cia NHNN khién gia vang trong nwéc kho
co su lién thong véi gid vang thé gidi. Piéu
nay mot phan sé& din t&i hién twong vang

hoa trong dan.

Can phai nhic lai rang viéc nhu ciu tich trir
vang trong treong hop nay cé co ché lan
truyén twong ty vin dé huy déng vang
trong dan ma nhom nghién ctiru da dé cap
nhiéu lin trweéc day. Vang, hién dwoc cit gitr
trong dan, mang ban chit nhw moi tai san
khéc va chi wu viét hon vé viéc cit gitt, bao
quan. Néu thyc hién huy déng, vang sé
mang thém chirc nang la phwong tién luu
théng twong tw nhw tién. Khi c6 thém chirc
nang nay, nhu cdu vé vang sé tang l1én thay
vi gidm xudng. Piéu nay sé tao ra nhirng cu
séc tich trir, diu co, khién thi treong bat 6n
va dé ton thwong hon. Pay sé 1a nguyén
nhan chinh dan téi hién twong vang héa tré
lai. Piéu nay ciing dung véi do la hda, khi
cac NHTM dat mirc l1ai suat huy dong dwong
véi dong USD.

Dién bién gia vang (triéu dong/lwrong)
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Nguédn: S]C, Fxpro
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Thi trwwo'ng bdt dong sdn: nguén cung

nha ¢ tang manh

Ngudn cung can ho dé€ ban ting manh trén
cd hai thi trweong 1én 1a Ha N6i va thanh pho
HO Chi Minh. T6ng nguén cung so cip ting
27,4% theo quy va 35,4% theo nam, dat
21.670 can, theo bao cao cua Savills. Tuy
nhién, khoi lwgng giao dich ting chim
khién ty 1é hip thu gidm manh trong Quy 4.
So giao dich thanh cong tai Ha Noi dat 6.730
giao dich, tang 18,1% so v&i Quy 3 va 5,2%
so v&i cung ky nam 2015. Diéu nay khién ty
1é hap thu gidm manh tai Ha Noi, xuéng
31,1% trong Quy 4, so v&i mirc 40% cung
ky nam 2015.

Trong khi d9, thi trweong thanh phd H6 Chi
Minh tang tredng cao ca vé nguodn cung so
cip va sO cin ho ban ra. Theo d6, tong
nguodn cung so cip dat 45.200 can, tang
21,5% so véi cung ky nam 2015 va 12,2%
so v&i Quy 3. Khéi lwong giao dich tiang
manh trong Quy 4 va dat 10.200 can ho,
tang 36% (qoq) va 32,5% (yoy). Ty 1é hap

Thi trwong cin ho dé ban tai Ha Noi
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Chi s6 gia bat dong san Savills
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Ngudn: Savills
thu lién tuc tang trén thi trweong Tp. H6 Chi
Minh, tir mtrc 16,8% trong Quy 11én 22,6%
trong Quy 4.

Trong khi dé, gia nha & dan phuc héi trong
nira cudi ndm trén ca hai thi trweong. Chi s
gia bat dong san do Savills tinh toan d6i véi
nha & da ting trd lai va dat 105,8 diém
trong Quy 3 tai Ha Noi, du van thdp hon so
voi cung ky nam 2015. Trén thi trweong Tp.
HO Chi Minh, chi s6 gia chirng kién quy th

Thi trwong cin hé dé ban tai tp. HCM
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Nguon: Savills
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tw lién tiép tang diém, dat 93,5 diém trong
Quy 3. Diéu nay cho thay thi treong bat
doéng san da c6 nhirng dau hiéu 4m 1én
trong nira cudi nam 2016, sau hai quy tram

lang.

Veé dau tw nwdc ngoai, bAt ddng san van la
mot trong nhirng linh vec dwoc cac nha dau
tw nwéc ngoai quan tim nhit tai Viét Nam.
Lwong von diang ky m&i trong ndm 2016
vao khu vuc nay dat 1,52 ty USD va chiém
khodng 10% téng vén, chi dirng sau nhém

nganh céng nghiép ché bién ché tao.

Tuy nhién, thi trweong BDS con 4n chiva
nhiéu bat tric, phu thudc vao diéu kién vi
mo va dic biét 1a dién bién 1ai suit trong
nam 2017.

TRIEN VONG KINH TE NAM 2017
VA CACLUU Y VE CHINH SACH
Dién bién kinh té trong nwéc

Trong nwéc, cong nghiép suy giam khién
tinh hinh tang trwedng nam 2016 nay khong
dat dwoc nhw ky vong. DU tang trwdng
thwong mai dan héi phuc cing véi trién
vong tét trong thu huat vén FDI, chiing tbi
cho rang muc tiéu ting trwdng 6,7% cho
nam 2017 ma Chinh pha dang dat ra la mot
ngudng cao. Do do, ching tdi van duy tri
quan diém can tranh tAm ly nén néng dat
muc tiéu ting truedng cao dan téi budng
16ng 6n dinh vi mo. Nhiéu du hiéu cho thay
lam phat dang quay tré lai, va muc tiéu 4%
cho ndm 2017 1a khéng dé dang. Khi lam
phat vwot 5%, 1ai suat danh nghia sé phai

Muc tiéu phat trién kinh té va dw bao

tang tredng-lam phat nam 2017

Ky hop thtr hai Quéc hdi khoa XIV dién ra
vao thang Mudi Mot da ban bac va chét mot
s6 muc tiéu phat trién kinh t€ quan trong
trong nam 2017 cling nhw giai doan 2016-
2020.

Muc tiéu phat trién kKinh té nam 2017 va
giai doan 2016-2020

2016-
Ay 2020
Tang truedng kinh t€ (%) 6,7% 6.5-
’ 7%
Tang trwdng NSLD (%) 5,5%
Chi s gia tiéu dung (%) <4%
ang V~onAC.Iau tw phat trién 31,5% 31-
toan xa hoi (%GDP) 34%
Tang trwdng kim ngach o
xuit khiu (%) 6-7%
Ty 1€ nhap siéu/t6ng kim
A <3%
ngach xuit khiu (%)
B0i chi ngin sach (%GDP) <3,5%
No cong (%GDP) <65%
No Chinh pht (%GDP) <54%
No nwéc ngoai (%GDP) <50%
Ngudn: Nghi quyét 23/2016/QH14, Nghi
quyét 24/2016/QH14

Nhém nghién ctru ctia VEPR cho rang cac
muc tiéu trén la twong déi tham vong, doi
hoéi quyét tAm lén va diéu kién thuan loi méi
dat dwoc. Trwdc mat, ching toi du bao ting
trwdng ca nam dat khodng 6,4% trong Khi
lam phat cu6i nam c6 thé dat mic 5,9%.

Dw bao tang trwé'ng lam phat
nam 2017 (%, yoy)

Cnte | tamnat
Quy 1 5,8% 5,8%
Quy 2 6,2% 5,8%
Quy 3 6,6% 6,2%
Quy 4 6,7% 5,9%
Canam
2017 B0

Ngudn: Tinh toan cia VEPR
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diéu chinh ting, c6 thé giy anh hwong téi
san xuat kinh doanh va thi trwdng tai chinh,
tac dong bat loi dén tang trudng kinh té noi
chung.

Diém sang cda kinh té Viét Nam nam 2017
dwoc ky vong la hoat dong ctia khu vuc
doanh nghiép, dac biét khéi doanh nghiép
ché bién ché tao. Doanh nghiép dang cé
diéu kién phat trién thun loi khi Chinh pha
mé&i boc 10 rd mdi quan tAm trong cai cach
thu tuc hanh chinh va cai thién moéi treong
kinh doanh. Nghi quyét 19 va 35 ctia Chinh
phu trong nam 2016 dwoc ky vong la sé
gilup giam bét cac thu tuc hanh chinh khong
can thiét cling nhu hd trg va phat trién
doanh nghiép, dac biét 1a khoi doanh nghiép

tw nhan.

Tuy nhién, thwc té cho thiy can c6 thoi gian
dé dat dwoc sw phéi hop va nhét tri gitra cac
co quan thwec thi hai nghi quyét nay. Qua

Thén trong &ng pho véi nhirng cu séc
mai tir bén ngoai

Ngoai nhirng vin dé ndi tai co hitru cia nén
kinh té noi dia, tinh hinh kinh té thé gidi
day bat tric cling sé gy ra nhirng 4nh
hwéng khong nhé téi Vit Nam.

Thir nhdt, FED tang l13i suit co ban dong
thoi goi mé kha nang sé cé 3 dot tang lai
suit trong nim 2017. Dong thai nay khong
chi &nh hwdng téi nén kinh té My ma con
anh hwdng téi kinh té toan cau. Mot trong
nhitrng thay doi ro rét nhat la sy 1én gia cia
doéng USD. Trong khi d6, dong Viét Nam
hién van dang dwoc neo gitt véi USD sé c6

xu hwéng tang gid thwce so véi cac déng tién

day, ciing cho thiy thi tredrng va cac nha
dau tw dang theo doi chit ché quyét tAm
cling nhw kha nang ctia Chinh phu méi
trong viéc thwc thi nhitng chinh sach méi
mot cach kha thi va hiéu qua.

Cung véi do, kiém soat chi ngan sach van 1a
mot thach thi dwong nhw rit khé veeot qua,
dac biét doi véi cac khodn muc chi thwong
xuyén. Diéu nay dan téi tinh trang thu ngan
sach chi du cho cac khoan chi nay, do do
Chinh pht budc phai vay vén dé bu dap
tham hut va tiép tuc dau tw phat trién, va
cudi cung la m&c no cong ngay cang tang
cao. Do vay, chiing tdi cho rang Chinh phu
can phai thwc hién nghiém tic chinh sach
tinh gian bién ché, cat gidm chi thwong
xuyén, dong th&i nén cat bo nhirng khoan
hé trg danh cho hoat dong nhé vao NSNN

nhw khu viec hoi, doan thé...

con lai. Piéu nay c6 thé giy ra nhirng tac
déng tiéu cwc téi hoat dong xuit khiu va
lam tram trong hon tinh trang thdm hut can
can thwong mai trong nam toi.

Ngodai ra, Viét Nam c6 thé phai tang 1ai suit
tién gtri dé€ ginup gitr gia tri dong Viét va git
tién trong hé thong ngan hang, khi déng
USD tang gia. Piéu nay c6 thé khién mat
bing lai suat tiang, tir d6 dan t&i phan ing
day chuyén trén thi trweong bat dong san,
lam gia c6 thé giam hodc ting chim hon dw
kién (ha nhiét, nguoi di), va diéu nay co thé

giy ra nhirng ridi ro cho cac dw 4&n BDS von
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da dang trong tinh trang nhay cam, dé tén
thwong, va do dé lan sang hé thong ngan
hang. Mac du diéu nay chwa xay ra rd rang,
nhwng Chinh phd va NHNN ciing can lwu y.

Thit ba, viéc cac nwée xuat khiau dau dat
dwoc dong thuin veé viéc cit giam san lvong
khai thac ké tir thang 1/2017 c6 thé day gia
diu ting tré lai. Mac du diéu nay la cé loi
cho can cin ngin sach, nhirng viéc gia dau
tho va cac mat hang nang lwong tang tré lai
c6 thé tao ra strc ép 1én lam phat trong
nwdéc, von da bi diy 1én trong thoi gian gan
day do viéc diéu chinh gid cAc nhém dich vu

cong.

Cubi cung, anh hwdng cda viéc Donald
Trump phan déi ky két TPP, c6 thé khién
lan séng FDI vao Viét Nam suy gidm. Diéu
nay c6 thé gy ra mot s6 hé luy nhit dinh,
doi hoi s cai cach tét hon diéu kién kinh
doanh va nang lyc san xuat trong nwaérc,
nang cao strc canh tranh, nham duy tri dong
lwc tang trwedng cho Viét Nam.

Luwu y: Cac chinh sach dai han hon sé dwoc
trinh bay tai cac bdo cao chinh sach khac ctia
VEPR.
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Danh muc tir viét tat

BO]J Ngan hang Trung wong Nhat Ban

BDS B4t dong san

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

CEIC Co sé dir liéu CEIC

CNY bong Nhan dan té

DN Doanh nghiép

DPTNN DPiu tu nwdc ngoai

EA Khu virc dong tién chung chau Au

ECB Ngan hang Trung wong chau Au

EIA Co quan Thong tin Nang lwong My

EU Lién minh chau Au

EUR bong Euro

FDI DPau tu truc ti€p nwde ngoai

FAO T& chirc Lwong thwe Thé giGi

Fed Cuc Dv trit Lién bang My

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

GDP T6ng san phdm qudc noi

IFS Thong ké Tai chinh Qudc té (IMF)

IMF Quy Tién t& Qudc t&

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

mom Thay d6i so v&i thang trwéc

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

NMI Chi s6 phi san xuit

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

qoq Thay déi so v&i quy trude

TCTK Téng cuc Thong ké

UsSD bong dé la My

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

WB Ngan hang Thé gidi

WTI D#u tho ngot, nhe Texas

yoy Thay d6i so v&i cing Ky nam trudc

ytd Coéng don



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

C4c tAc gia sau sé chiu trach nhiém vé ndi dung clia bdo cdo nay, dong thoi chirng nhan rang nhitng quan
diém, nhin dinh, duw bio trong bao cdo ndy phan anh y kién chii quan ciia ngwéi viét: Nhom Nghién ciru
Kinh té Vi mé ctia VEPR.

Tai liéu nay dwoc thuc hién va phan phéi béi Vién Nghién ctru Kinh té va Chinh sadch (VEPR), chi nham
muc dich cung c4p tai liéu tham khao cho c4c khach hang hoic d6i tac dic biét cia VEPR, khong nham
muc dich thwong mai va xuit ban, du thong qua bao chi hay cac phwong tién truyén théng khac. Cac
khuyén nghi trong bdo cdo mang tinh goi y va khéng nén coi nhw 1oi tw van cho bit ky ca nhin nao, vi

béo c4o dugc xay dung khdong nham phuc vu lgi ich ca nhan.
Cac thong tin can chi y khac
Bao cdo dwoc xuit ban vao ngay 16 thang 1 nam 2017. Cac dir liéu kinh té va thi trwong trong bao cio

dwoc cap nhit téi ngay 31/12/2016, néu khac sé dwoc dé cip cu thé trong bao céo.

T4t ca nhitng théng tin néu trong bao cdo phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia véi mic cdn trong
tdi da c6 thé&. Tuy nhién, do cadc nguyén nhan chd quan va khach quan tir cic ngudn thong tin cong b6, tac
gid khong dam bio vé tinh xac thwc clia cac thong tin dwoc dé cip trong bio cdo phan tich cling nhw
khong cip nhit nhitng thong tin trong bao c4o sau thoi diém bo cdo nay dwgc phat hanh.

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