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Nam 2011 la mdt ndm bao td trén Iinh vl ¢ kinh 10 c0a Viot Nam.
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Nam 2011 cting la nam Vilt Nam diing tri0c nga ba di0ng — quydt lilt d0i mOi mOnh mo0 do
khOi d0u mOt giai do0n phat triln mdi hol ¢ chim s&u vao khl ng hodng va bly can bl ng thip.

B0 danh gia cho dung cac diln biln da x0y ra trong nam qua thi khéng thl nhin nhi'n nam
2011 nhD la mOt giai do0n tach r0i ma phOi dit no6 trong chuli I0ch sO it nhOt 10 khoOng 5 nam
tr0 I0i day. Ly do la céc dil n bil n trong sult qua trinh I0ch sO nay da kit ding IDi cac hOu qul
trong h0 thO ng kinh t0 d0 culi cung blc I0 ra vao nam 2011.

COn bao I0 m phat va thach thic dii vii ngiUi nghéo
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Di0 n biln d00c quan tdm nhilu nhit trong nam qua la tinh tring mit gia cla tidn B0 ng. Tinh
din hOtthang 12, t0c di tang tri0ng CPI cla Vilt Nam trong ¢ nam 2011 la 18,12%, cao hin
rit nhilu so vii md ¢ tiéu ban d0u cla Qulc HOi va Chinh phl d0 ra hii d0u nam nay (7%).
Nhin I0i trong khoOng 10 nam tr0 10i day, sO mOt gia cla tiln BIng nam 2011 chD thua nam
2008 chut it va cao hin dang kOl so vit0t cl cac nam con I0i.

Sovli5nam trilc, tiln BOng mit gia gdn mOt n0a. CPl cla nam 2011 bing 1,96 I0n nam
2006, tic la 100 Bing clla nam 2011 chl bl ng 50,1 dlng cla nam 2006. So vii 10 nam trl0c,
gia tr0 tiln BOng chi con bing hin mit phin ba. CPI cla nam 2011 blng 2, 58 I0n so vii CPI
clanam 2011, t0cla 100 BIng cla nam 2011 chl bl ng 38,6 B0 ng clla nam 2001.

Figure }: Ting treving CPI theo nim, giai doan 2001 - 2011
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Ly do cl bOn nhit dd I0m phéat bl c I0 mOnh vao nhing nam gl n day la qua trinh phat tril n kinh
t0 d0a vao diu tl va tinh trong kém hil u qul trong vil ¢ sU ding vin trong sult cO thOp kO qua.
Hiln t00ng nay phU biln cO trong khu vl ¢ doanh nghillp nha nd0c (DNNN) va khi doanh
nghilp t0 nhan/ n00c¢ ngoai (DNTN). Vil c phat triln dda trén diu t0 khil n I00ng cung til n trong
nn kinh 0 lién thc tdng vii tlc d0 chéng mit. Theo Ngan hang Phat triln Chau A (ADB) , trong
sult giai do0n 2006 t0i 2010, I00ng cung tiin M2 cOa Vilt Nam lién t0 ¢ tang it nh0t 20% mOi
nam, ca bilt cé nam tang ti 46% (2007). LO0ng cung tiln M2 cla nam 2010 la 2789,2 nghin t0
Ping, tang glp hin 3 10n so vii nam 2006 va gip xOp xO 10 10n so vOi nam 2001.

Vil c tang cung tion vi gia tic I0n nhd vOy trong khi thO ¢ I0c c0a ndn kinh t0 khéng mOnh. HiCu
qul sO ding v n thOp khiln I00ng hang héa sl n xul't ra khéng tang cung nhip vli tang cung
tion. TO d6 t0tylu dOn t0i gia c0 leo thang — hay noi cach khac la tiln Bing mOt gid. Cao dilm
cla lom phat la vao nam 2008 do tl ¢ di tang cung til n qua I0n vao nam 2007. Til p sau do,
nam 2009 I0m phat h0 nhi0t xudng d00i mOt con sO vi chinh sach thi't chdt trong nam 2008.
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Tuy nhién vli vil ¢ chinh ph0 n0il0ng cung tidn tr0 10i vao nam 2009 va 2010, tiln BOng I0i ti0p
t0c r0i vao vong xoay mOt gia trong nam 2010 va 2011.

LOm phat cao dly cul c siing cla ngl0idan, di c bilt la nhd ng ngd0i cé thu nhip trung binh
holc dii trung binh, vao vong sody nguy hil m cl a suy thoai sl c mua. D6 la vin dl I0n nhit
vl kinh t0 c0a nam 2011.

Doanh nghilp va ngan hang viltcln

TOt cO hO thD ng doanh nghil p, kO cO trong va ngoai Chinh ph Vit Nam, d0u lién t0 c tang quy
mo va Iinh v ¢ holt ding dUa trén vill ¢ di vay. Tai sin th chOp hOp din ddivdihD thd ng ngan
hang thI0ng la b0t dl ng s n, va trong mit giai dol n nhit dl nh, bao gim cO ¢ philu. Vil c gia
dit tang lén trung binh t0 10 t0i 30 I0n (tuy d0a ban) trong vong 10 nam tr0 I0i day khil n cau
chuyln vay n dda vao th0 chOp bltding sin trd nén dic biltdl dang.

Tinh trdng dung don bly tai chinh qua m0 ¢ (overleveraged) tr nén ph0 biln 0 hOu nhD khip
ndi. Theo tinh toan cla IMF, t0 10 nO trén v n cla cac doanh nghilp niém yit0 Vit Nam trong
giai dolln 2009-2010 la xOp x0 100%, cao hin r0t nhilu so vii cac ni0c trong khu v ¢ nhQ
Trung QuO ¢ va Indonesia (d00i 90%), Thai Lan va Malaysia (d00i 80%), hoU ¢ Singapore (xJp
X0 70%). Tinh tring vay mO0n cla doanh nghilp cling dl0c phin anh 0 mic tang tri0ng tin
ding ndidia (la cac kholln cho vay cla ngan hang dli vili cac doanh nghilp 0 ViOt Nam). TO IO
nay tang lién tl c it nhit 22% trong 5 nam t0 2006 t0i 2010, c6 nam Ién t0i x0p x0 50% (2007).
Tinh theo GDP, 0 10 tin ding n0idla cOa Vit Nam nam 2010 da 1én t0i 131.5%.

Vil c vay mO0n nhiDu d0y doanh nghil p vao hai ho den: Thd nhOtla cong sult di thOa do dlu
t0 mO rOng quy mé vé t0i vO va kinh t0 toan clu suy xUp khil n thd tr00ng d0u ra khdng t0t nhi
dl doan. Thi haila ganh niing lai sult qué lon. Kot hOp haiylutl nay I0idintlimotthOctl la
doanh nghill p khéng c6 khil nang trl cac kholln n din hO'n, tdo ra nhu clu dlo nO (refinancing)
va v n héa lai vay. Chl riéng vil c vln hoa lai vay cling da tl o ra nhu clu tang trl 0 ng tin di ng.
Vi thd trong nam 2011 vOa r0i, m0c du h u cac ngan hang khdng cho vay cac kholl n vay mii
nhOng tang tri0ng tin ding vin I1én t0i 15%.

Tinh trdng 10 m phéat cao trong nam 2011 va cac kholln n d0n hi'n khéng tr0 di0c (n0 xOu hay
nd ddOi chuln) ngay cang I0n khid n cho cac ngan hang bul ¢ phUi tang 1ai sult huy di ng va lai
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sult cho vay. Dilu nay I0i b0 1am trdm trl ng hO n do bl n than h0 thOng ngan hang 0 Vilt Nam
ctng dang 0 trong tinh trl ng qua yO u kém. HO thO ng ngan hang trli qua mOt giai do0n mO rlng
qué nhanh da ri vao tinh tr ng khéng c6 d0 nguln nhan I0c c6 chit 100ng d0 vi n hanh. Thém
vao do, cac vOn dl vO rlirodlodic cla can bl tin ding va cla cac 6ng chil khiln vil'c kidm
soat chit 100 ng tin d0ng b0 xem nhi.

Céac ngan hang nhi, viln chdu nhiu rli ro hd n cac ngan hang I0n do khéng thD da dilng héa
cac kholl n vay tlit nh0 ngan hang I0n, trd thanh cac n0n nhan ddu tién. Khi cln bdo ni dii
chuln Op t0i, hO tr0 nén mOt thanh kholO n va bull ¢ phUi lao vao cul ¢ clnh tranh 1ai sult d0 thu
hat nguin tiDn goi.

Do thdc tl O Vilt Nam chla cé cau chuyln pha sin ngan hang va ngiligdi mOttion, cdng
thém cam k't cOa chinh phi khi'ng d0nh I0i vil ¢ nay khil'n cho ngi0i gdi tidn yén tdm tham gia
cullc chly dua lai sult trong d6 ngan hang nao chao lai sult cao hin s thi ng. Két culc la cac
ngan hang I0n khéng thl khéng tham gia vao cull ¢ dua va diy mOt b0 ng lai sult trén toan th
trd0ng Ién mlc cao gl n nhi khéng t00ng. TrdOc khi Ngan hang Chinh phl Vidt Nam ap d0ng
tri0t d0 mOc trin 1ai sudt huy dilng 14%, da c6 nhi ng thOi kO 1&i sult huy ding |én t0i trén 20%
trong khi 1ai sult cho vay trung binh giao dil ng trong mic 25% ti 30%.

Bin 00t nd, cadu chuyln chly dua lai sult i cé tac ding ngllc I0i vOi doanh nghilp, ddy hi
vao kho khan hin, va lam cho khi nang trd n0 kém di khil' n cho tinh trl ng mi0t thanh khol n
trong ngan hang, nhit la cac ngan hang nhi, thém trim trl ng. Bay la vong xoay di xul ng nguy
hid m n0u khéng cé gili phap dit khoat cOa Chinh phl Vilt Nam. Day lavin dl I0nthD 2 cla
kinh t0 nam 2011

D0 ng thai chinh sach cla Chinh phU Vilt Nam
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