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Tinh hinh kinh té - tai chinh nidm 2017 va trién vong nim 2018
(Tai liéu phuc v phién hop Chinh pha thang 12/2017)

Kinh té thé gigi

o Tang truong kinh té thé gigi 2017 cao hon nam 2016 va du béo sé tiép tuc
cai thién trong nam 2018;

o Thij truong chitng khodn toan cdu tang truedng tich cuc trong nam 2017;

o Dong USD mdt gia so Véi cac dong tién chu chor khi chi s6 USD index
giam khodang 9% trong nam 2017;

o Chinh sdch tién té ciia da phan cdc nén kinh té 16n tiép tuc xu hwéng that
chat, cac chuwong trinh noi long dinh lwong dan dwoc thu hep va lai suat tang dan;

o Giahang hoa thé gidi nam 2017 tang chui yéu do ting gia nang liong va gia
kim logi. Gia hang héa nam 2018 duwroc dir bao it bién déng nhe so véi nam 2017.

Kinh té Viét Nam

0 Tang trwong GDP nam 2017 cao hon nam 2016 nho sy cdi thién & cd tong

cung va tong cau ciia nén kinh té; Dur b&o tang trucng Kinh té nam 2018 tang khodng
6,5-6,8%;

o Co cdu kinh té c6 sw dich chuyén tich cuc theo hiedng ting ty trong dong
gop cua cac nganh co ham luong cong nghé va gia tri gia tang cao voi su dong gop
ngdy cang tang ciia cong nghiép ché bién ché tao;

o Nén tang kinh té vi mé dang dan dwoc thiét ldp viing chdc khi lam phét
c6 nam thir 4 lién tuc duy tri ¢ mikc thap; Dy b&o lam phét ndm 2018 chiu dp luc
cha yéu tir diéu chinh gia dich vu cdng va gia thuee phédm;

o Ty Ié bgi chi NSNN/GDP thdp nhdt trong vong 4 nam qua, Co' Cdu thu -
chi chuyén bién tich cuc va no céng trong gidi han cho phép.

o Tang truong tin dung va huy déng von twong dwong 2016, thanh khodn hé
thong ngan hang én dinh, mat bang 1i sudt giam nhe.

o Chi sé VNIndex tang 43% so véi dau nam va la mét trong 5 chi sé chitng
khodn ting manh nhdt toan cau 2017.



I. TINH HINH KINH TE - TAI CHINH TOAN CAU
1. Kinh té thé giéi nim 2017 va trién vong nim 2018
1.1. Kinh té thé gi6i nim 2017

Nam 2017, kinh té thé giéi phuc hoi tét hon, tang truéng kinh té wéc dat 3,6% (cao
hon 0,5 diém % so véi nam 2016) nho sw gia tang dau tw, thwong mai va san xudt cong
nghiép. Cdc nén kinh té chii chot déu cé sw phuc hoi vieng chdc déng vai tro dan ddt tang
trueéng kinh té toan cau.

Tang trudng kinh té My udc dat 2,2% trong nam 2017 (cao hon 0,7 diém % so véi
nam 2016) nho chi tiéu tiéu dung, hoat dong dau tu tdng manh va can can thuong mai cai
thién. Ty 1é that nghiép giam xudng muc thap (4,1%) va la giai doan c6 ty 18 that nghiép
thip nhit trong vong 17 nim qua. Lam phat quanh murc 2%.

Kinh té khu vuc EU tang trudng udc dat 2,1% (cao hon 0,7 diém % so véi nam
2016) nho cau tiéu dung noi dia ting, cac hoat dong san xuat, thuong mai ting trudng on
dinh. Cac dong luc kinh té cua khu vue van duy tri nhu chinh sach tién té, thi truong lao
dong 6n dinh, nhu cau bén ngoai ting manh. Kinh té khu vuc nay dang c6 da phat trién
v6i te d6 nhanh nhat ké tir nim 2007. Ty 1& that nghiép duy tri & mirc thap nhat ké tir nam
2009 (8,8%), song lam phat van & mic 1,4-1,5%, thap hon so v&i muyc tiéu 2% dé ra.

Kinh té Nhat Ban tdng trudng 6n dinh trong ndm 2017, du bao & muc 1,5% (cao
hon 0,5 diém % so v&i nam 2016) nho dién bién tich cuc vé san xuét, tiéu dung, xuét khau.
Tinh trang giam phét duoc ddy Iui ké tir thang 10/2016, song lam phat vin & muc rat thap
(0,2%) khién Ngan hang Trung wong Nhat Ban phai tiép tuc duy tri goi kich thich kinh té.

Kinh té Trung Quéc du bao dat muc ti€u tang truong 6,8% cho nam 2017 nho ti€u
dung noi dia ting manh, xuat khau va san xuit cong nghiép dat murc cao nhét tir nam 2015.
Tuy nhién, cac t6 chirc xép hang tin nhiém qudc té (Moody’s va S&P) di 2 1an ha xép
hang tin nhiém quéc gia ciia Trung Qudc do lo ngai vé mirc no vay gia ting va kéo dai.
IMF canh bdo, ng ciia nudc ndy dang nim & ngudng nguy hiém (khoang 260% GDP —
bao gom no cla cac ngan hang, doanh nghiép, ho gia dinh va no cong).

1.2. Trién vong kinh té thé gi¢i nim 2018

Niam 2018, tang trudng kinh té thé gidi du béo ting cao hon nam 2017 nhung khong
nhiéu. Theo IMF, tang truong kinh té thé giéi nim 2018 udc ting 3,7%, cao hon 0,1
diém% so v&i nam 2017. Tang trudng thuong mai toan cau nam 2018 dy bao & mirc 4%,
thap hon 0,2 diém % so voi nam 2017.

Céc nén kinh té méi ndi va dang phat trién nim 2018 dugc du bao tang trudng kinh
té va thuong mai tt hon nhom cac nén kinh té phat trién. Tang trudng kinh té ciia nhém
cac nén kinh té phat trién du bao ting trudng thip hon nim 2017, & mic 2%. Nguoc lai,
tang trudng cua nhom cac nén kinh té méi ndi va dang phat trién duoc du bao ting truong
cao hon nam 2017, & mic 4,9%. Tang trudng thuong mai tai cic nén kinh té phat trién
duge du bao dat thip hon nam 2017, song tai cac nén kinh té méi ndi va dang phat trién
du bao dat cao hon nam 2017.



2. Thij trweong tai chinh toan cAu nim 2017

Thi trudng o phiéu toan cau nam 2017 ting trudng tich cuc. Hau hét cac chi sb
chtng khoan 16n toan cau déu ting diém cao so véi ddu nam. Dan dau 14 thi trudng chau
A véi mirc ting trung binh trén 20% so v&i ddu nam, tiép theo 1a thi truong ching khoan
MY (trén 15%). Viét Nam thudc top 5 thi trudng c6 mic ting trudng cao nhat thé gidi va
dtng dau khu vuc chau A.

Hau hét cac dong tién chu chdt déu ting gia so voi USD. Chi s6 USD Index sau khi
1ap dinh vao cubi nam 2016 da lién tiép giam, tinh dén 15/12/ 2017 da giam 9,1% gia tri
so v6i ddu nam. Pong Euro c6 mirc ting manh nhat (11%) so v6i USD tinh tir diu nim
do kinh té khu vuc nay phuc hdi kha quan. Péng Nhan Dan té ting 5% so véi USD.
Nguyén nhan 1 do ngoai viéc chi s6 USD Index giam manh con do viéc PoBC thay do6i
cach tinh gi4 tham chiéu hang ngay ciia ddng NDT bang cach thém yéu t6 diéu chinh theo
chu ky. Pong tién ctia mot s nudc 16n trong khu virc ASEAN ciing ¢6 muc ting déng ké
so v6i USD (véi mirc ting trung binh khoang 8%-9% so véi dau nam). Trong bdi canh do,
viéc VND mét gia nhe so voi USD gitp hd tro ning luc canh tranh cho hang hoéa xuét
khéu cta Viét Nam.

3. Dong thai cda cdc ngan hang trung wong

Ngoai trir Nhat Ban, chinh sach tién té cia cac nén kinh té 1on tiép tuc xu hudng that
chit, cac chuong trinh ndi 16ng dinh lugng (QE) dan dugc thu hep va 13i suat ting dan.

NHTW My (FED) tang 13i suat 3 lan trong nam 2017, tir muc 0,5-0,75% 1én mirc
1,25%-1,5% do ty 18 that nghiép & mic thip khoang 4%, lam phat gn mtrc muc tiéu 2%.
Fed ciing bat dau viéc giam khodi tai san hon 4 nghin ty USD d3 mua tir chwong trinh QE.
Nam 2018, du kién Fed s& tiép tuc tang thém 3 lan véi 10 trinh dan dua 141 suat vé muc
3,1% vao nam 2020.

NHTW Chau Au (ECB) quyét dinh s& giam dan khéi lugng mua vao cia chuong
trinh ndi 1ong dinh lugng tir nam 2018. Theo do, bat dau tir nam 2018, khoi lugong mua
vao hang thang giam tir mirc 60 ty euro xudng con 30 ty euro va duy tri khdi lugng giao
dich nay it nhit cho dén thang 9/2018.

NHTW Anh (BOE) ting i suit diéu hanh lan dau tién trong vong mot thap ky.
Lai suat diéu hanh ting tir 0,25% 1én murc 0,5% vao dau thang 11/2017. Ngoai ra, nguy
co xay ra ha canh cing ciia Brexit c¢6 thé khién London mat vi thé trung tam tai chinh hang
dau tai chau Au khi cac dinh ché tai chinh 16n roi try s¢ khoi London, 1am sut giam manh
sb luong vi¢c lam nganh tai chinh.

NHTW Nhat Ban (BOJ) chua c6 sy thay d6i trong diéu hanh chinh sach tién t8,
huéng t6i myc tiéu lam phat 2%. BOJ tiép tuc ndi rong chuong trinh mua tai san tir 410
ty Yén 1én 450 ty Yén khi loi sudt TPCP nudc nay ha xudng gan murc 0% lan dau tién ké
tir thang 11/2016. Mic du chinh sach Abenomics da thanh cong trong viéc thuc day ting



truéng va lam giam ty 1é that nghiép, IMF van khuyén nghi Nhat Ban can tiép tuc duy tri
chinh sach néi 1ong tién té va tai khéa nham hd tro ting lam phat.

NHTW Trung Quéc (PBOC) ddy manh hon trong diéu hanh chinh sach tién té thét
chit. PBOC d3 c6 4 1an diéu chinh ting 13i suat ddi voi cac khoan cho vay trung han (MLF)
va cac thoa thuin mua lai trai phiéu thi truong mo. Nham 1am giam 4p luc ting gia cia
d6ng Nhén dan té so vdi USD, PBOC d3 d& bo quy dinh du trit bat budc déi véi cac giao
dich ky han ngoai t¢, khién viéc mua USD tré nén dé dang hon.

4. Gia hang hoa thé gi6i

Niam 2017, gia hang hoa thé gidi lién tuc bién dong theo chiéu hudng ting do gia
ning luong va gia kim loai ting manh, trong khi gia luong thuc it bién dong. Cu thé: (i)
gia nang luong ting manh so v4i nim 2016. Trong d6, gia dau thd nam 2017 udc ting
khoang 23,8% so vo1 nam 2016, dat mac binh quan ca nam 1a 53 USD/thung, cao hon so
v6i dy bao trude diy nho cam két cat giam san luong cia OPEC va nhu ciu dau cua thé
gio1 tang; (i1) gid hang hoa phi nang lugng tang 4,9% so vdi cung ky nam trudce. Trong
do, gia lvong thuc giam 0,1% va gid nong san gidm 0,6%, gid nguyén li¢u tho tang nhe
(khoang 2,4%); riéng giad kim loai (trtr vang) c6 mirc ting manh (22,4%) so voi cung ky
nam 2016.

Nam 2018, IMF du bao gid hang hoa chi bién dong nhe so véi nam 2017. Trong
d6, gia nang luong ting khoang 4%, gia dau tho du bao ting 6%, 1én 56 USD/thung. Gia
hang héa phi nang luong du bao tang 0,6%, trong doé gid vang du bao giam 1%, gia kim
loai giam 0,7%, gia thuc pham ting 1,2% va gia nguyén liéu tho ting 1,6% so voi nim
2017.



1. KINH TE VIET NAM NAM 2017 VA TRIEN VONG NAM 2018
1. Kinh té Viét Nam 2017
1.1 Tang trweng kinh té

° GDP 2017 woc ting 6,7%, cao hon khodng 0,5 diém % so Vi nim 2016 nhé Sw Cdi
thién manh vé téng cung cia nén kinh té. Trong 0,5 diém % ting thém cua ting truong
niam 2017 so v6i nam 2016, khu veec dich vu déng gdp nhiéu nhdt véi 0,26 diém % nho
két qua tang truong An twong cua hoat dong ban budn bén 1é va nganh du lich?, tiép theo Ia
khu verc ndng, 1am, thay sdn vdi 0,23 diém %, va cubi cing khu vyc cdng nghiép va xay
dung dong gbép 0,04 diém %. Dang cht ¥ 13 trong bdi canh nganh khai khoang tiép tuc giam
sau, nganh cong nghiép ché bién ché tao di c6 muc ting trudng cao nhat trong nhitng nim
gan day? dé tré thanh dong hre dan dat khu vuc céng nghiép va xay dung duy tri mic ting
tuong duong nam 2016.

Ting trwéng GDP theo quy (cong don) nim 2017 (%  Déng gép vao ting trwéng ciia cac khu vure

so cung ky) kinh té, 2016-2017 (diém%o)
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Nguén: TCTK, s6 Quy 4 la s6 wéc cia UBGSTCOG — Nguon: TCTK va tinh todn ciia UBGSTCOG

Tang truong GDP quy so quy truéoc Q1/2015-

- Tinh toan két qua tang truéng GDP sau khi Q4/2017 (loai b6 yéu to miia vu)

loai trir yéu té mua vu ctia cac quy so quy trudc
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Nguon: TCTK, tinh todn ciia UBGSTCQG

1'U6c ca nim 2017 c6 khoang 13 triéu lugt khach quéc té dén Viét Nam, binh quan hon 1 tri¢u lugt khach/1 thang,
tang khoang 30% so vdi nam 2016.

2 Tang truong nganh CN CBCT 2017 udc dat 16%; 2013: 7.2%; 2014: 7.4%; 2015: 10,6%; 2016: 11,9%

3 Lan déu tién ké tir quy 4/2008, tang trudong quy so quy trudc loai bo yéu té mua vu ghi nhan mirc 4m.
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e Téng Cdu ciing dwoc Cdi thién ding ké nho tiéu ding, dau tw va xudt khdu ting mgnh

- Cau tiéu dung cai thién viing chac khi
téng mirc ban 16 hang hoa va dich vu tiéu
ding nam 2017 loai trir yéu td gid udc ting
9,7%, cao hon gan 2 diém % so v4i nam
2016. Dién bién cau tiéu dung 6 thang dau
nam dién bién nguoc chiéu véi 2 nam gan
day. Tuy ting trudng thip & nhitng thang
dau nam, cau tiéu dung da cai thién manh
mé, gop phan gitp ting truong GDP bit
toc trong 2 quy cudi nam.

- Téng von dau tu toan xa hoi cling dat
mtuc tdng kha so vdi nam 2016, udc ca nam
2017 tang khoang 13% so véi nam 2016,
bang 33,5% GDP, cao hon muc 33% GDP
ctia nam 2016. Pau tu ngoai nha nudc (tu
nhan va nudc ngoai) tdng cao, cung véi
viéc xuat khau gia ting khi kinh té thé giGi
phuc hoéi tot, di thuc day nganh cong
nghiép ché bién, ché tao ting truong manh.

- Thang du thuong mai ndm 2017 udc
dat khoang 2,5 ty USD, tuong duong 0,6%
tong kim ngach xudt nhip khau. Kim
ngach xuat khau nam 2017 ting 22,5%,
kim ngach nhap khau udc ting 22,7% so
v6i ndm trude (ndm 2016 xuat khau ting
9% va nhap khau ting 5,4%). Trong do,
mot sO mat hang xuat khau chua luc ting
manh nhu: Pién tir, may tinh va linh kién;
dién thoai va linh kién; va mét s6 nhom
hang nhap khau phuc vu san xuit ciing
tang cao nhu: Dién tor may tinh, linh kién;
xang dau.

Ban 1é hang héa va dich vu tiéu dung,
cOng don loai trir gia, % tang so cung ky

5
T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10T11T12
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Nguon: TCTK, sé thang 12/2017 la s6 wéc
cua UBGSTCOG

Von dau tir phat trién 2015-2017, % ting
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Nguon: TCTK, sé 2017 la s¢ 9 thang

Ting trwéng xuit, nhap khau va can cin
thwong mai, 2013-2017
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Nguon: TCTK

Tuy nhién, co cu xuat khau theo khu vuc kinh té tiép tuc phan &nh thyc trang thing
du thwong mai ciia Viét Nam phu thudc 16n vao khéi doanh nghiép FDI khi khu vuc nay tiép
tuc c6 mirc thiang du thwong mai cao (11 thang/2017 xuat siéu 26,2 ty USD), trong khi khdi
doanh nghiép trong nude ghi nhan mac tham hut Ién (11 thang/2017 nhap siéu 23,4 ty USD)*.

436 lieu TCTK



1.2 Lam phat

- Lam phét téng thé nam 2017 wéc ting
khodng 3% so voi nam 2016, la nam thir 4
lién tiép lam phat duy tri & muc thip dudi
5% va cho thay nén tang ctia 6n dinh vi mo
dang duogc thiép 1ap 1 nét.

- Lam phat thap hon so v&i nam 2016 do
gia dich vu y té va gido duc ting cham hon,
trong khi gi4 thyc pham giam. Cu thé: gia
dich vu y té ting khoang 45% va gido duc
tang khoang 8% so voi cung ky, udc lam
CPI tong thé tang 2,1 diém % (thap hon mirc
3,1 diém % niam 2016). Trong khi d¢, gia
thyc pham giam manh trong nhiing thang
dau ndm da gop phan 1am CPI tong thé giam
khoang 0,7 diém % so v&i nam 2016.

- O chiéu nguoc lai, do chiu tac dong cua
sy ting gia dau va gia sat thép trén thé gidi,
nhém giao thong va nhém nha ¢, vt lidu xay
dung trong nam 2017 cling d4 tang 1an luot 5%
va 7% so voi nam trude, dong gop lam CPI
tong thé ting khoang 0,81 va 0,49 diém %.

- Nam 2017 1a nam thir 3 lién tiép lam
phat co ban duy tri 6n dinh ¢ muc dudi 2%
(nam 2017: 1,7%; nam 2016: 1,87%; nam
2015: 1,69%). V& phia chi phi day, chi phi
san xuat khong co su gia ting dang ké (9
thang dau nam 2017 chi s6 gid san xuat
tang 0,71% so v&i cung ky ndm trudce).

Lam phit tong thé, 2013-2017 (%)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Lam phéat 6,04 | 184 | 06 4,74 3

Nguoén: TCTK
Péng gop ting lam phat 2016 -2017 (diém %)

2.49

0.81
E. -0.35

-0.64

Thuc Nha¢ Dichvuy Giao  Dichvu
phim  VLXD té thong  giao duc

B2016 m2017

Nguoén: TCTK va tinh todn ciia UBGSTCOG

Lam phat co ' ban, 2014 — 2017, % tang

so voi cung ky
2014 | 2015 2016 2017f
LPCB 2,9 1,69 1,87 1,3

Nguon: TCTK

1.3 Can d@6i Ngan sach Nha nwéc va ng cong 2017

e Can déi Ngin sdch Nha nwéc 2017:

- Bgi chi NSNN (khong bao gom chi trd ng' goc) so véi GDP nam 2017 6 mic
3,5%°, thdp nhdt trong 4 nim tré lai day®. Thu NSNN nam 2017 uéc dat 102,3% dy toan,
tang 10,1% so cung ky; chi NSNN wdc dat 101,7% du toan, tang 9,3% so cung ky. Boi chi
NSNN uéc khoang 174,3 nghin ty dong, giam 4 nghin ty dong so du toan, chu yéu do boi

chi NS dia phuong thap hon duy kién.

5 So v6i GDP thyc hién udc 5 triéu ty dong. Néu so véi GDP ké hoach udc 5,1 tridu ty dong, boi chi NSNN & mire 3,42%.
6 Nam 2013: 5%; nam 2014: 4,7%:; 2015: 4,26%; nam 2016: 5,05%
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- Co cdu thu — chi cdi thién tich cwe hon, ddp i#ng yéu Cdu tdi co cdu lai ngan
sach. Ty trong thu noi dia trong tong thu NSNN chiém 81,5%, cao hon giai doan 2011-
2015 (68%), dan tién tdi muc tiéu giai doan 2016-2020 (84-85%). Tuy nhién, ting thu noi
dia chii yéu dén tir thu nha dat con thu tir khu vuc san xuat kinh doanh dat thap. Co cau
chi da dap wng yéu cau tai co cau lai ngan sach khi ty trong chi thudng xuyén va chi tra
no l4i trong tong chi NSNN chiém 71,2%, trong d6 chi thudng xuyén 1a 64,2%, xap xi
muc tiéu giai doan 2016-2020 (lan luot 75% va dudi 64%). Nam 2017, cac khoan chi
NSNN Vvé co ban dugc thyuc hién theo ding tién d6, ngoai trir chi dau tu phat trién do giai

ngan vén dau tu XDCB dat thap.
Thu NSNN, wée 2017, %

1 13.6
10.1 8.2
2.3 2.1 38
0

Toéng thu Thundidia Thucan  Thu diu
can doi doi tur hoat thd
NSNN dong XNK

B % tang giam so dy toan
0% tang giam so TH 2016

e No cong nam 2017

- Ty 1€ ng cong/GDP nam 2017 udc
& muc 62,6%, thap hon so véi muc 63,6%
cubi nam 2016 do tang truang kinh té kha
guan cling Véi c4c giai phap dong bo vé co
cau lai ngan sach, no cdng caa Chinh phu.
Theo d6, du ng va ap luc tra 1ai caa Chinh
phu ¢6 xu hudng giam. Du ng Chinh phu
so véi GDP giam xudng muc 51,8% (nim
2016: 52,6%). Ap lyc tra 1ai trong nuéc
cting giam do: (i) ky han phat hanh binh
quan TPCP tang (tur 8,7 ndm nam 2016 Ién
13,5 nam nam 2017); (ii) 1ai suat phat hanh
binh quan TPCP giam (tir 6,28% nam 2016
xuéng 6,1% niam 2017). Bén canh do,
nghia vu tra ng truc tiép cua Chinh phu
(bao gébm ca tra no cho vay lai) so thu

Chi NSNN, wae 2017, %

211
13.4

9.3 9.1
6

Tong chi  Chi dau tw Chi thwong Chi tré ng
can doi  phat trién Xuyén 18i
NSNN

B % thyc hién dy todn B % so cung ky 2016

Nguon: BTC, UBGSTCQG téng hop

No cong va bdi chi NSNN, 2012-2017,
% GDP

80 10

2012 2013 2014 2015 2016 2017

B No cong (truc trai)

=#=B0i chi NSNN (truc phai)

NSNN usc béng 20,9%, van nam trong Ngué‘n: BTC, UBGSTCQG té’ng hop

gidi han Quédc hoi cho phép.



2. Trién vong kinh té Viét Nam nim 2018
2.1 Vé ting trwéng Kinh té nim 2018
e Nhing thudn lgi:

- Kinh té thé gioi nam 2018 dugc du bao ting trudng cao hon nam 2017 do khdi
cac nudc phat trién duy tri tang truéng on dinh, khéi cac nén kinh té méi ndi tiép tuc duy
tri mic ting trudng cao hon nim 20177 Trién vong ting trudng lac quan cua kinh té thé
gidi giup dau tu toan cau duoc du bao tiép tuc phuc hdi, ting cao hon so v6i nim 2017.
Trong bdi canh nay, vai nén tang vi mé turong d6i 6n dinh va nhitng cai thién manh mé vé
co ché chinh sach lién quan dén cai cach thé ché, cai thién méi trudng dau tu, kinh doanh
s& gop phan gilp Viét Nam tiang cudng thu hut dau tu FDI, thuc day ting truong kinh té.

- Tang trudng thuong mai toan cau tuy giam nhe so véi nam 2017 nhung van duy tri
muc kha (IMF du béo 4%). Pang chu ¥, nhu cau nhap khau ciia nhdm cac nén kinh té mai noi
va dang phat trién duoc du bao ting dang ké so véi nam 20178, Pay 1a co hoi cho xuat khau
caa Viét Nam khu vuc nay trong bbi canh hang hda vao khéi cac nude phat trién dang kho khin
hon do nhimg thay doi trong chinh sach thuong mai tir da phuong chuyén sang song phuong.

- O trong nudc, tong cung cua nén kinh té duoc dy bao sé& cai thién nhd husng loi
tir céc chinh sach cai thién bén cung theo tinh than Nghi quyét 19-2017/NQ-CP va Nghi
quyét s6 35/NQ-CP cua Chinh phu. Theo Béo cdo Moi trudng kinh doanh nam 2018 caa
WB, Viét Nam nam 2018 xép hang 68/190 nén kinh té dugc danh gia, ting 14 bac so Voi
danh gia trong nam 2017.

- Khu vuc tu nhan duogc ky vong 1a dong luc chinh cho tang trugng Kinh té ciia nam
2018 nho s6 lugng doanh nghiép thanh 1ap méi tang cao trong nhitng ndm qua. Nam 2016,
s6 doanh nghiép dang ky thanh 1ap méi dat 110,1 nghin doanh nghiép, s6 vén ding ky
binh quan mét doanh nghiép thanh lap méi 14 8,1 ty dong. Udc nam 2017, s6 doanh nghiép
thanh 1ap mai dat 125 nghin doanh nghiép, sé von ding ky binh quan mét doanh nghiép
thanh 1ap méi udc dat 9,6 ty dong.

- Nganh cbng nghiép ché bién ché DPau tu tryc tiép nuée ngoai, 2013-2017 (tri¢u USD)
tao duoc du bdo tiép tuc c6 muc ting 30000
truong kha nhd su mo rong dau tu caa khu 25000

vuc doanh nghiép FDI dat ky luc trong igggg

nam 2016 va tiép tuc c6 dién bién kha quan 15000
trong nam 2017. 5000 I I

o

2013 2014 2015 2016 11T/2017
L Téng von dang ky ™ Tdng sé von thyc hién

Nguén: TCTK

7 IMF (thang 10/2017) du béo tang truong kinh té thé giéi 2018 14 3,8%, cao hon mirc d bao 3,7% ciia ndm 2017. Trong
do, cac nén kinh té mai ndi va dang phat trién dugc dy béo ting trudng 4,9% nam 2018, ting tuong doi so Véi muc 4,6%
cta nam 2017 va bu dap cho mirc giam nhe ctia nhom céc nudc phét trién (du bao nam 2018 1a 2%, nam 2017 1a 2,2%)
8 IMF (thang 10/2017) du bao nhu cau nhap khau ctia nhém nude ndy ting truong 4,9% trong nim 2018, cao hon
mirc 4,5% ctia nam 2017.
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- Tang truong kinh té nam 2018 s& dya vao mirc ting trudng déu & ca 3 khu vuc.
Khu vuc cng nghiép va xay dung s& dugc huong loi tir: (i) cac chinh sach khuyén khich
ting dung cong nghé cao tir viéc hoan thién hé théng cac van van quy pham phat luat vé
khoa hoc va cong nghé; (i) cac nganh, cac cap tich cuc trién khai thuc hién Chi thi cua Thu
tuéng Chinh phu vé ting cudng nang luc tiép can Cudc cach mang cong nghiép lan thi 4,
trong d6 1y doanh nghiép 1am trung tdm cua hoat dong khoa hoc, cong nghé va doi méi
séng tao. Trong khi d6, tang truong khu vuc dich vu dugc du béo tiép ndi da ting trudng
manh nhu trong nim 2016 va 2017 nho luong khach quéc té dén Viét Nam ting nhanh.

o Nhitng kho khain:

- Mic du duoc duoc du bdo ¢ trién vong ting trudng tuoi sang, kinh té thé gi¢i nam
2018 van phai d6i mat véi nhitng rai ro do bt 6n dia chinh tri. Néu cac diém nong caa thé gici
bung phat thanh xung dot, kinh té toan cau s& dbi mat véi khing hoang nhat dinh. Bén canh do,
thuong mai toan cau ndi chung va xuat khau caa Viét Nam noi riéng® s& chiu tac dong nhat
dinh bai su thay doi chinh sach thuong mai tir da phuong sang song phuong cia M.

- Trong nuéc, cac van dé noi tai caa nén kinh té van 1 thach thic 16n nhu trinh 46
cdng nghé thap, dat dai, tai nguyén dang dan can Kiét trong khi nang suét, hiéu qua va
nang lyc canh tranh caa nén kinh té tuy ¢ chuyén bién nhung chua thyuc su dot pha. Ngoai
ra, yéu té dong lyc ting truong ¢ ca tong cung va tong cau nhu khai thac dau, than, dong
gop cua Samsung, kiéu hdi, FDI, tiéu dung déu da duoc tan dung va kho c6 kha nang duy
tri dugc murc tang cao nhu trong ndm 2017.

o Duw bdo tang truwong 2018

- Tinh toan vé&i phuong phap phan ri ting truéng cho thay: (i) thanh phan xu thé
cua tang trudng da lién tuc cai thién ké tir dau nam 2013 va hién dang & muc khoang 6,5%;
(ii) thanh phan chu ky (ting truong do yéu t6 tong cau) dugc dy bao cd xu hudng ting
trong nim 2018. Két hgp céc yéu té trén, UBGSTCQG duw bdo, ting truwéng GDP nim
2018 c6 thé dat khodng 6,5-6,8%. Theo do, 6,5% 1a mirc ting trudng tdi wu khong gay ap
lyc 18n lam phat; tang truong 6,8% l1a mic c6 thé dat duoc khi cac bién phéap kich cau
dugc &p dung, nhung s& gay ra &p luc lam phat cdu kéo cho nim 2018. Bén canh d6, néu
c4c chinh sach cai thién bén cung phat huy hiéu qua tét thi dy bao ting truéng GDP nim
2018 c6 thé dat mirc cao hon.

9 Trong chuyén tham Viét Nam thang 11/2017, Tong thong My da dé cap dén tham hut thuong mai giira Hoa Ky va
Viét Nam ciing nhu viéc xur Iy van dé nay.
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Nguon: TCTK va tinh toan ciia UBGSTCQG
2.2 VVé kiém soét lam phat, 6n dinh kinh té vi mé nam 2018

- Nhu da phan tich ¢ trén, lam phat nam

2017 giam so véinam 2016 do gia dichvu y . )
Co cau dong gop cia nhém dich vu y te,
giao duc vao CPI tong the, 2012-2017

rm

té va gido duc ting cham hon, trong khi gia
thuc phém giam. Nhw vdy, lam phat nam

2018 sé chiu dp luc chu yéu fir viée diéu

chinh tang gid dich vu cong (v té, gido duc)

va gid thwe pham. Gia dich vy cong nim
2018 tiép tuc dugc diéu chinh theo 16 trinh
tang gia giai doan 2016-2020 nén duoc dy B 4&
bao dong gop vao lam phat tong thé tuwong [ I B /T

duong nam 2017, khoang 22,5 diém %. 02 2018 204 2015 2016 2007
g g g 274 0 OY té va gido duc B Céc mat hang khac

Trong khi d6, gia thyc pham 2017 giam chii
yéu vi su syt giam cua gia thit lon do du .
cung. Do Viy, nhidu kha nang nim 2018 gia Nguon: TCTK va tinh toan cua UBGSTCQG

thye pham s& phuc hoi khi ngudn cung thit

lon giam do nganh chin nudi c6 nhimg diéu

chinh, tac dong khong nhd lam phat 2018.

- Yéu té gia hang hoa thé gisi s& khong gay nhiéu &p luc 1&n lam phét do du béo gia
hang hoa thé gi¢i nam 2018 s& it bién dong so voi nam 2017 va gia dau binh quan du béo
chi tang nhe khoang 6% so v&i nam 2017°. Mt khac, di FED dy kién tiép tuc ting 1ai
suit song du bao ty gia USD/VND sé tiép tuc 6n dinh nhu nim 2017, vi vay tac dong cua
yéu t6 ty gia dén lam phat ciing s& khdng qua 16n (uéc tinh néu ty gia USD/VND ting 1%
s& lam lam phat ting thém 0,17 diém %).

10 Gi4 dau nam 2017 ting 24% so v6inam 2016, gop phan lam cho gia nhom giao thong tang khoang 5% so v6i ndm
trudce, dong gop lam CPI tong thé tang thém khoang 0,75 diém%
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- Téc ddng tré ciia yéu t6 tién té dén lam Tin dung va lam phét, 2007-2017 (%)
phat, tr nam 2017 sang nam 2018, khong 5%
I6m do: (i) hé sb tham dung tin dung trong
nam 2017 uée dat 2,04 1an, gidm so voi e
nam 2016 (2,81 lan); (ii) toc do vong quay 2 - 5%
tién té dang c6 xu huéng giam trong nhimng

nam gan day (2014: 0,76; 2015: 0,7; 2016:

- -5%

C 0 g
2013 2015 2017

2007 2009 2011

0,63 va 2017: 0,6). AL ST R SRR TR S L 15%

e ¢ 56 thAm dung tin dung (1An, tryc trai)

oo e® oo Chénh l¢ch Tin dung/GDP (truc phai,%)

Lam phat tré 1 nam (truc phai,%)

Chii thich: Chénh léch tin dung = Tin dung — Xu huong
dai han cdg tin dung (woc bang loc HP).‘T ham dung tin
dung la so don vi tin dung tang thém can cho 1 don vi
GDP tang thém.
Nguén: UBGSTCOG
- Téng hop cac yéu té trén cho thdy néu khong cé yéu to dst bién, lam phdt nam
2018 duw bao duy tri o mizc tuwong dirong véi mike tang cua nam 2017 (dudi 4%). Tuy nhién,
lam phdt ndm 2018 cé thé ting cao hon néu gid dién ting manh. Uéc tinh néu gid dién
ting 8-10% sé gop phan 1am lam phat tang 0,1-0,15 diém %.

2.3 Trién vong thuc hién can d@6i Ngan sach Nha nwéc nim 2018

Viéc thuc hién dy toan NSNN — no cong nam 2018 vé co ban s& hoan thanh chi
tiéu dé ral* do duoc hd tro boi mot sé yéu to thuan loi nhu: (i) Gia dau thd trong thoi gian
t6i du kién s& tiép tuc hoi phuc do kinh té thé giéi nam 2018 duoc dy béo ¢6 nhiéu khoi
sac; (i) Kim ngach XNK dur béo tiép tuc ting truong kha.

Tuy nhién, bén canh yéu té thuan loi, viéc trién khai du toan NSNN — no cong nam
2018 ciing d6i mat vai mot sé thach thuc: (i) Toc do tang thu ndi dia naim 2018 cao hon
muc tang truong GDP du kién (6,5-6,8%); (ii) Thu NSNN khong con nhiéu du dia tang
nén néu c6 khoan chi phat sinh d6t xuat thi ngan sach kho bo tri nguon dé bu dap; (i) Huy
dong von vay cho can ddi ngan sach co thé kho khin hon do chi phi 13i vay ting 1én khi
Viét Nam da dirng nhan cac khoan vay vu dai tir Hiép hoi phat trién quéc té (IDA) thuoc
Ngan hang thé gigi, mat bang i suat kho duy tri mutc thap nhu nam 2017, hoat dong khoi
nganh ngan hang khai sic khién thi truong TPCP kém hap din hon.

11 Téng thu NSNN dy kién ting 6,4% so v&i udc thyc hién nam 2017. Trong do, thu ndi dia ting 8,7%, thu tir dau
thd11 giam 17,5% va thu can dbi hoat dong XNK du kién giam 0,7% so v6i udc thuc hién nam 2017; Téng chi
NSNN du kién tang 9,5% so vdi dy toan nam 2017. Trong do, chi déu tu phat trién du kién tang 11,9%, chi thuong
xuyén (khong bao gom chi cai cach tién lwong, tinh gian bién ché) du kién tang 4,9% so v6i du toan nam 2017. So
voi téng chi NSNN, ty 1¢ dau tu phat trién chiém 26,2%; chi tra ng 13i chiém 7,4%; chi thuong xuyén chiém 64,1%;
Dy toan boi chi NSNN 1a 204 nghin ty dong, twong duong véi 3,7% GDP, tang so mirc 3,5% GDP nam 2017; Dy
kién du ng cong cudi ndm 2018 & mirc khoang 63,9% GDP, du ng Chinh pht & mirc khoang 52,5% GDP va du ng
nudc ngoai clia qudc gia khoang 47,6% GDP, nam trong gii han cho phép.
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111l. THI TRUONG TAI CHINH VIET NAM NAM 2017 VA TRIEN VONG 2018
1. Thi trwong tai chinh Viét Nam nam 2017
1.1 Hé théng cac TCTD

e Vétin dung cho nén kinh té

Nam 2017, tang truong tin dung twong dwong voi nam 2016 (khoang 19%). Thi
phan tin dung tap trung cha yéu & nhém NHTM NN va NHTM CP, lan luot chiém 51,8%
va 41,3% toan hé thong. Tin dung gitr toc do ting trudng cao va on dinh trong 3 nidm lién
tiép, tir ndm 2015. Nam 2018, tin dung c6 kha ning tiép tuc da ting truéng 6n dinh nhu
nhitng nam trudc (vao khoang 18% — 19%).

Ty trong tin dung trung dai hgn giam. Tin dung trung dai han chiém 53,7% tong
tin dung (cudi nam 2016 1 55,1%). Ngoai ra, tin dung bang VND chiém ty trong Ion trong
téng tin dung (91,6%).

Co cau tin dung theo nganh nghé chuyén bién tich cuc. Tin dung vao cac nganh cong
nghiép, thuong mai va hoat dong dich vu ting 21,8% so véi nam 2016, chiém 78,4% tdng
tin dung (ndm 2016 chiém 77,8%). Tin dung vao linh vuc ndng nghiép ting khoang 18,7%
(chiém 8,11% tong tin dung). Tin dung vao hoat dong kinh doanh bat dong san va xay dung
nay tang 12,2% so voi nam 2016, chiém 15,8% trong tong tin dung (nam 2016 13 17,1%).

Tin dung tiéu ding ting cao, khoang 65% (nam 2016 ting 50,2%), chiém 18%
trong tong tin dung (nam 2016 14 12,3%). Trong d6, chii yéu 1a cho vay véi muc dich mua,
sira chita nha o, chiém 52,9% (nam 2016 la 49,5%); Cho vay mua trang thiét bi gia dinh
tang 6,5%, chiém 15,3%; cho vay mua phuong tién di lai tang 35,2%, chiém 8,3%. Trong
nam 2018, tin dung tiéu duing cd thé tiép tuc ting truong cao va la mot trong nhitng mang
hoat dong chién lugc, nhiéu tiém ning cua cac TCTD.

eVé huy dpng vén

Nam 2017, tién giri khach hang (gom té chize kinh té va ddn cu) tang khodng 19%
(ndm 2016 tang 19,3%). Huy dong théng qua phat hanh gidy to c6 gia ting manh (uwdc
tang 38%) do mot s6 TCTD phét hanh GTCG nham ting von cap 2 dé cai thién hé sé CAR
va co cau lai ky han ngudn vén huy dong.

Vén huy dong bang VND chiém 90,5% tong vén huy déng (nam 2016 1a 89,1%).
Huy dong bang ngoai té chiém ty trong khoang 9,5% (nam 2016 1a 10,9%). Ty trong huy
d6ng ngoai té giam do tran 1ai suat huy dong USD ¢ muc 0%, ty gia USD/VND 6n dinh,
tam 1y gam giir ngoai t& giam. Von huy dong cd ky han chiém 80,9% tong huy dong
(nam 2016 chiém 79,7%), con lai 1a vén huy dong khdng ky han.

e\/é thanh khodan

Thanh khodn cuia hé théng ngan hang twong doi on dinh nhd viée NHNN mua duoc
lwong 16n ngoai té, va cung tng tién rong khoang gan 124 nghin ty déng tir dau nim dén
nay. Ty 1& tin dung/huy dong (LDR) binh quéan cua hé théng khoang 87,3% (nim 2016 1a
85,6%). Trong do, ty 186 LDR bang VND la 88,6%, bang ngoai té 14 75,8%.
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LAi suat lién ngan hang lién tuc gidm manh vé cusi ndm. Khac véi nim 2016, 13i
suat lién ngan hang & mac rat thap, giam manh so vai cubi nim 2016. Tinh dén ngay
21/12/2017, 14i suat O/N & muc 0,9%, 14i suat 1 tuan 1a 1,1%, 14 suat 1 thang 1a 2,2% (giam
s0 véi cudi thang 12/2016 khoang 3-4,2 diém % céc ky han).

V¢ l4i sudt

LAi suat trén thj trieong 1 6n dinh ké tir nam 2015. L&i suat huy dong binh quan khé
6n dinh. L&i suat huy dong VND ky han trén 12 thang pho bién & mic 6,4-7,2%. L&i suat
cho vay ddi véi cac linh vyuc wu tién giam khoang 0,5-1% so vé6i dau nim. Di véi khu
vuc san xuat kinh doanh thong thudng, 1i suat cho vay ¢ muc 6,8-11%/nam.

Mdc di thanh khodn hé thang kha tét, cdc diéu Kién vi mé tuwong déi thugn loi, 14
suat co tin hiéu gidm nhung chira nhie ky vong Vi:

Thit nhat, thi trieong tién giri va thi rrieong lién ngan hang kém lién thong. Lai suat
lién ngan hang duy tri & muc kha thap trong khi 13 suat trén thi trudng tién gui giam khong
nhiéu, do thanh khoan doi dao trén thi truong tap trung cha yéu & cac TCTD 16n. Mot s6
TCTD nhé hoic thudc dién tai co cau thiéu von van khé khin trong viéc can dong von lai
sut thap trén thi truong lién ngan hang, budc phai gitr nguyén hosc tang 13i suat huy dong
trén thi truong tién gui.

Ther hai, ngr xdu van 1 rao can lén cho viéc ha 14i suat trong khi NIM cua cac TCTD
van con ¢ mizc khiém ton so véi cac nudc trong khu vic. NIM ciia hé thong ngan hang tuy
¢6 xu hudng tang trd lai (& muc tir 2,74% nam 2014 1én muc khoang 3% nam 2017) nhung
van thap so véi cac nude nhu Théi Lan (3,07%), Indonesia (5,82%), Philippines (3,58%).
Diéu nay khién cac TCTD khong c6 nhiéu dong luc dé giam I4i suat cho vay.

1.2 Thi trwdng ngoai hoi

Nam 2017, ty gia USD/VND khé én Ty gia USD/VND
dinh. Tinh dén thing 12/2017, ty gid trung 53300
tam udc ting khoang 1,5-1,7% so voi dau
ndm. Trong khi do, ty gid NHTM giam

23,100

khoang 0,2%, ty gia thi truong ty do gidm 22,900

khoang 1,5 % so véi dau nam. 22,700
22,500
01/2017 03/2017  05/2017 . 07/2017  09/2017  11/2017
------ Ty gid trin (3%, SBV)
Ty gid NHTM
= = Ty gid khong chinh thic
Nguon: HSC

Nguyén nhan khién ty gid twong doi 6n dinh do: Thit nhat, dong USD mat gia trén
thi truong qudc té (chi s6 USD Index giam 9,1% so vé&i dau nam) di FED d4 tang 14i suat
nhiéu lan do tac dong cua chinh sach chéng tham hut thwong mai cua tong théng Trump.
Thet hai, chénh léch giira 13i suat VND va USD van con ¢ mic Ion (khoang 6-7%), nghiéng
vé viéc nam gitr VND. Huy dong ngoai té ting thip, udc ting 4% so v6i cudi nim 2016,
trong khi NHNN mua duoc khoang 7 ty USD tir hé théng ngan hang. Do vay, c6 thé mot

14



lugng 16n ngoai té da duoc TCKT va ¢4 nhan ban va chuyén sang VND. Thiz ba, can can
thanh toan tong thé (CCTTTT) tiép tuc thing du nho: (i) Can can thuong mai tiép tuc xuat
siéu*2. (i) Can can vdn va tai chinh nim 2017 wéc thing du & muc kha cao (dy bdo & muc
4,03% GDP). FDI tang kha!3, dong vén dau tu gian tiép ciing ting trudng manh (dy bao
cudi ndm 2017 & mic 12 ty USD, cao hon muc 11,6 ty USD ctia ndm 2016); va (iii) khoan
muc 15i va sai sot giam*. Niém tin vao VND va sy 6n dinh vi mé ngay cang duoc nang
cao (chi s6 CDS giam khoang 37% so véi dau nam), gitip cho khoan muc L&i va sai s6t
trong CCTTTT giam dang ké. CCTTTT wéc thing 3,4% GDP. Nho d6, NHNN di b6 sung
duoc dur trir ngoai hdi 1én mic cao ky luc 47 ty USD.

1.3 Thi trwong chirng khoan
e Thi trwomg cé phiéu

Cubi nam 2017, chi s6 VN Index ting 43% so v&i cudi nam 2016 va nam trong 05
chi s6 ching khoan trén thé gidi tang truéng manh nhat tir dau nam 2017. Gid tri von hoa
thi trudong cd phiéu cudi nam 2017 tang 1én xap xi 68,5% GDP, gan dat muyc tiéu 70%
GDP dén nam 2020,

Trong béi canh thi truong tang trirong, cac hanh vi thao ting gia cé phiéu, giao dich
néi gian, vi pham céng be thdng tin van tiép dién 1am anh hudng dén tinh minh bach cia
thi trieong va niém tin cia nha dau tw. Do d6, dé ngan ngira hanh vi thao ting thi truong
chiing khoan, néng cao tinh minh bach cua thi truong, co quan quan ly thi truong (Bo Tai
chinh, Uy ban Chimg khoan Nha nu6c) can ting cuong quan ly, giam séat cac hanh vi thao
tlng thi truong, cac vi pham vé cong bd thong tin giao dich ciia c6 dong noi bo.

e Thi trirong trai phiéu

Huy dong von TPCP trong nam 2017 dat 159 nghin 920 ty ddng, hoan thanh
87,25% ké hoach nam. Trong nhiing thang cudi nim, KBNN d4 chi1 dong giam khéi lugng
goi thau TPCP dé giam 4p lyc no cong do tinh hinh giai ngdn von TPCP cham, tham hut
ngan sach & mic thap.

Nam 2017, thi truong TPCP ghi nhan mét s6 diém tich cuc: (1) Lai suét tring thau
TPCP dat mirc thip ky luc (giam tir 0,6% - 1,9%/nam & tt ca cac ky han); (ii) ky han phat
hanh binh quan kéo dai, tir 8,7 nam — 2016 1én 13,5 nam - 2017); (iii) da dang hoa cac nha
dau tu, cac nha dau tu nudc ngoai va cac cong ty bao hiém nhan tho da tich cuc tham gia
thi truong TPCP.

e DONQ Von nwéc ngoai

Gia tri mua rong cua khoi ngogi trén thj trieong chiing khoan chinh thize trong nam
2017 wéce dat 1,87 ty USD (814 trieu USD trai phiéu, 1 ty 56 triéu USD c6 phiéu), ting
gap 6,5 1an so véi nam 2016.

12 Can cn thuong mai hang hoa 11 thang dau nam xuét sidu 2,84 ty USD. (TCTK)

13'Vén dau tu tryce tiép nudc ngoai thyc hién 11 thang nim nay wéc tinh dat 14,2 ty USD, ting 11,8% so véi cung ky
nam 2016 (ctng ky 2016 dat 12,7 ty USD, ting 7,6% so véi cung ky 2015). (TCTK)

141,51 va sai sot wéc giam con 3,38 ty USD tinh dén hét cubi nam 2017 so vai 8,46 ty USD cubi nim 2016.
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Tong gid tri thi truong danh muc nam gii cia nha dau tu nuwdc ngoai udc dat 32,5
ty USD, ting xap xi 60% so v&i cudi nim 2016. Ty 18 s& hitu nudc ngoai trén thi trudng
cd phiéu uée dat 19,7% va trén thi trueong trai phiéu uée dat 5,3%.

2. Trién vong thi trudng tai chinh nim 2018

Ndim 2018, dw béo hé théng tai chinh tiép tuc dam bdo khd nang cung g von cho
nén kinh té, khodng 19,3% so véi cudi ndm 2017. Co cdu nguon cung #ng bén viing hon,
giam bét s phu thuge vao hé théng TCTD va tang nguon trung dai han tir thi trieong von.
Du kién, cung #ng ter thi trieong von tang 22,5% va tir hé thong TCTD vao khoang 17,5%.

2.1 Vé trién veng tin dung nam 2018

Du bao nam 2018, tin dung tiép tuc da ting trudng 6n dinh, mic ting trudng twong
duong véi 3 nim gan day, vao khoang 18% -19%. Co cau tin dung c6 su diéu chinh, c6
xu huéng giam ty trong tin dung trung dai han va ting ty trong tin dung ngan han. Tin
dung tiéu dung dy kién tiép tuc ting truong cao va 1a mang hoat dong chién lugc cua nhiéu
ngan hang trong niam tdi. Chat luong tin dung duoc cai thién nhd xu ly qua trinh xir Iy no
xau dugc day nhanh, cac TCTD yéu kém dic biét 1a 3 ngan hang 0 dong dang c6 nhiing
dau hiéu tich cuc, khudn kho phap ly cho xir ly tai san xau dan dugc hoan thién, céc yéu
t6 kinh té vi mo hd trg manh.

2.2 Vé thanh khodn ciia hé théng ngan hang

Thanh khoan hé thong nam 2018 duoc dy bao twong ddi on dinh. Ty I& nguén vén
ngin han st dung cho vay trung dai han c6 xu huéng giam do cac TCTD dang chu dong
co cau lai nguon va str dung ngudn, xu huéng ting cho vay ngan han va ting huy dong
tién giri ky han dai va phéat hanh GTCG.

2.3 Ve lai suat

- L&i sudt huy déng va cho vay VND ndm 2018 dw béo kha on dinh so véi nam
2017, Vdi bién dé giao dong khodng 0,2 diém %. LAi suat co thé c¢d bién dong nhe va cuc
bo do: (i) yéu té mia vu vao ddu nam do Tét Nguyén dan va vao cubi nim do nhu cau tin
dung thuong ting cao; (ii) Mot s6 TCTD budc phai ting huy dong dai han dé dam bao ty
1& vén ngan han cho vay trung va dai han theo quy dinh; (iii) Mot s6 TCTD ting von dé
dap ng yéu cau vé CAR theo Basel II.

- Vé khd ndng ha 13i suat VND: nhiing yéu t con hd tro thuan loi cho viéc giam
mat bang I4i suat cho vay: (i) cac bién sé kinh t& vi mo nhu lam phat duoc kiém soét
khoang 4%, &p luc tir phia ty gia khdng 16n; (ii) No xau nhiéu kha ning dugc xtr ly nhanh
va triét dé hon do co ché hd tro tir Nghi Quyét sé 42; (iii) du bao két qua kinh doanh hé
théng tiép tuc kha quan, thanh khoan tuong ddi 6n dinh, cac TCTD yéu kém c6 chuyén
bién tich cuc.

2.4 Vé thi trwong ngogi héi

- Ty gid nam 2018 diw b&o sé tiép tuc on dinh. Ty gia trong ndm 2018 c6 nhiéu yéu
t6 hd trg d6 1a: (1) Cdn cdn thwong mai c6 kha ndng tiép tuc thang dir do kinh té thé gioi
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va thuong mai toan cau tai cac nudc mai ndi va dang phat trién tiép tuc xu thé ting so véi
nim truge (IMF, WEO-T10); (2) DOng Vén nudc ngodi van ¢é xu huéng tich cuc. Trong
bdi canh 14i suét thap tai cac nén kinh té phét trién, dong vén dang c6 xu hudng chay vao
cac khu vuc kinh t& moi noi va dang phat trién dé tim kiém lgi nhuan cao hon.

Tuy nhién, tin suét tang 13i suat cua Fed trong nam 2018 s& nhiéu hon tao ky vong
ddéng USD ting gia trd lai. FED dwoc du b4o s& ting 13i suat thém 3 lan trong nam 2018,
Vi 16 trinh dan dan dua 13i sudt co ban vé mac 3%. Do dd, ty gia USD/VND c¢6 thé diéu
chinh ting khoang 1,5-2% 1a kha hop 1y, tiép tuc tao ra lgi thé canh tranh cho hang xudt
khau cua Viét Nam.

2.5 Vé thi trwong chitng khodn nim 2018

- Thi trwong ¢ phiéu: véi trién vong ting truong GDP nam 2018 tich cuc c6 thé
dat tir 6,5-6,8%, cac bién phap cai cach quyét liét va hd tro kinh té tu nhan cia Chinh phu
s& phat huy tac dung, cac dot thodi von Nha nudéc, ¢d phan héa doanh nghiép Nha nude s&
tiép tuc thu hit manh dong vén ngoai, UBGSTCQG nhan dinh thi trudng ¢6 phiéu c6 kha
nang ting trudng trong nam 2018, tuy nhién van s& c6 nhitng dot diéu chinh giam.

- Thi trwong TPCP nam 2018 du bao it bién dong. Khdi lwong phat hanh TPCP
nam 2018 du kién thap hon so vdi nam 2017 (khoang xap xi 150 nghin ty dong), khoi
luong d4o han nam 2018 dy kién ciing giam hon so voi 2017; 13i suat trang thau nhiéu
kha ning van s& duy tri & mirc thap.

- UBGSTCQG nhan dinh trién vong dong vén dau tu gian tiép nudc ngoai trong
nam 2018 tiép tuc tich cuc, dic biét tap trung vao cac dot c6 phan héa, thoéi vén Nha nuéc
tai c4c doanh nghiép 16n, c6 chét lugng. Kha nang hap thu vén dau tu gian tiép nudc ngoai
cua thi trudng vén da duoc cai thién manh nhd quy mé thi truong gia ting, niém tin cua
nha dau tu vao quyét tm cai cach cua Chinh phu, cac chinh séch hd trg kinh té tu nhan.
Do d6, can tiép tuc ddy manh co phan hda, thodi vén Nha nude va day manh niém yét cac
doanh nghiép 16n dé ting thu hit dong von dau tu gian tiép nudc ngoai trong bdi canh thi
truong von dang dién bién thuan lgi./.

UY BAN GIAM SAT TAI CHINH QUOC GIA
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