Kinh té Nhat Ban nim 2016 va trién vong
Trdan Quang Minh" — Tran Minh Nguyét**

Tém tdt: Sau hon hai thdp ky tri tré, nén kinh té Nhdt Ban, ké tir khi Thii tuéng Shinzo Abe tré lai
nam quyén lanh dao Chinh phii lan thir hai vao cudi nam 2012 véi chinh sach cdi cach kinh té ciia éng cé tén
goi Abenomics, di c¢é nhitng tin hiéu khoi sdc. Nam 2016 la mét nam danh déu sw birt phd ddng ké ciia nén
kinh té Nhdt Ban sau hon 3 nam thuc hién cdc cdi cach Abenomics. Tuy nhién, nhitng kho khan van con rat
nhiéu doi hoi nén kinh té nay can c6 thém thoi gian dé nhitng cdi cach tdo bao cia Thii téng Shinzo Abe cé
thé dat dwoc nhitng muc tiéu da dé ra. Bai viét phan tich nhitng ddc trung néi bét ciia nén kinh té Nhat Ban
nam 2016, nhitng chinh sach kinh té ma Chinh phii Nhdt Ban da thuc hién trong nam nay, va dw bdo trién
vong cua kinh té Nhdt Ban trong nam 2017.

Tur khéa: Abenomics, kinh t& Nhat Béan, chinh sach kinh té, trién vong.

Sau ba nam trién khai chinh sach Abenomics, kinh t&é Nhat Ban da phan nao
lay lai dwoc da ting trudong mic du nhitng kho khin van con chdng chit. Theo do,
niém tin kinh doanh d3 c6 su phuc hdi, xuit khau ghi nhan mirc syt giam thép nhét
so voi cac nam trude do, can can thuong mai dugc cai thién dang ké cho thdy mot
hinh anh khéi sic nhat trong cac hoat dong thwong mai qudc té cia Nhat Ban ké tir
nam 2011. Tuy vay, toc do ting trudong kinh té Nhat Ban van ¢ mirc thap do tiéu
dung tu nhan va dau tu chua thuc sy khoi séc, tbe do tang truong tién luong cham,
va ti 1¢ lam phat van con xa so véi muc tiéu 2% da duoc dé ra.

Trude tinh hinh kinh t& con nhiéu bién dong tht thudng, trong nira dau nim
2016 Chinh phu Nhat Ban da dua ra mot chudi cac phan tung chinh sach tién té va
tai chinh bao gdm: bd sung ngan sach ciru trg dong dat, ban hanh chinh sach 13i suat
am, hodn ké hoach ting thué tiéu dung, va tung ra cac géi kich thich kinh t& méi.
Chinh sach Abenomics ban dau dugc ky vong sé thuc ddy va lam sbng lai nén kinh
té Nhat Ban, tuy nhién nhitng tré ngai trong cai cach co cdu dang 1am cho nén kinh
té nude nay kho co thé dé dat duoc quy dao ting truong 6n dinh. Pac biét, niém tin
ctia cac doanh nghiép Nhat Ban vao trién vong ting truong kinh té van con thap, va
tinh cimg nhac cua thi truong lao dong dang 1am can tro toe d6 ting luong va hd tro
cac linh vuc tai chinh.

Bai viét ndy s& phén tich cac ddc trung ndi bat cua kinh té Nhat Ban trong
nam 2016, cac chinh sach kinh té d3 duoc trién khai trong nam nay, va du bao trién
vong kinh té Nhat Ban trong thoi gian téi.

" TS.NCVCC, Vién nghién ctru Pong A — Thai Binh Duong
" ThS. Vién nghién ctru Chau My



1. Tinh hinh kinh té Nhat Ban nim 2016
1.1. Téc dj ting truomg kinh té

Vé co ban, nam 2016 (tinh dén hét Quy 3/2016) kinh té Nhat Ban ting
truong véi tbe do vira phai, cao hon so v6i cung ky nam 2015. Tong san pham trong
nuéc (GDP) (tinh dén hét Quy 3/2016) ting trung binh 2% so véi cung ky nim
2015. Cu thé nhu sau: GDP quy 1/2016 ting 2,8% so véi cing ky nim trudc, ting
0,7 % so v&i quy IV/2015, va 1a mirc ting trudng manh nhit trong mot nim qua chu
yéu do nhitng tac dong tich cuc ctia nam nhuan thang 2 din dén tiéu dung c nhan
tang manh.

Biéu d6 1: Toc do ting trwéng GDP hang nim
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Nguén: http://www.tradingeconomics.com/iapan/gdp-growth-annualized

Biéu do 2: Téc do tang troeéng GDP (so sanh véi Quy truwérc)
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Nguén: http://www.tradingeconomics.com/japan/gdp-growth

GDP quy I1/2016 tiép tuc ting, tuy nhién toc do ting khong duoc nhu ky
vong do anh hudng tiéu cuc cia mot sé yéu té nhu: tién luong ting cham, tiéu dung
c4 nhan giam, dong yén cao. Bén canh nhitng chi s6 yéu kém, nén kinh té Nhat Ban
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van c6 mot vai diém sang giup cho GDP Quy 11/2016 ting trudng duong, trong d6
phai ké dén dau tu tu nhan phuc hdi va mé rong véi toc dd nhanh nhét ké tir quy I
nam 2015. Két qua theo s6 liéu sira ddi ciia Van phong noi cac Nhat Ban, GDP quy
11/2016 sau khi diéu chinh theo lam phat ting 1,8% so v&i cing ky nim 2015 va
tang 0,5% so v&i quy trude do.

Mic du sd liéu sira ddi tich cuc, nhiéu chuyén gia du doan kinh té Nhat Ban
van c6 nguy co chitng lai vao nira cudi naim 2016 do ddng yén manh va nhu ciu
toan cau suy yéu lam ton thwong linh virc xuat khau va chi tiéu von cua cac doanh
nghiép. Tuy nhién, bt chap su ting gia cia dong yén, kinh té Nhat Ban van giir
dugc da ting trudng trong quy I11/2016. Theo cac sb liéu thong ké chinh thic tir
Vin phong Noi cac Nhat Ban cho thdy Quy I111/2016, GDP cua nudc niy da ting
1,3% so véi cung ky ndm trudc va ting 0,3% so v6i Quy 11/2016. Nhu cau bén
ngoai cai thién, ddc bi¢t 1a tur chau A va Hoa Ky, phﬁn nao han ché tac dong tang
gia ciia dong yén. Tuy nhién, nhu cau trong nuéc yéu kém, dic biét nhiéu ngudi van
hoai nghi vé tinh bén vimg ctia nén kinh t& da phan nao han ché téc do ting truong
GDP Quy I11/2016 cua Nhat ban.

Nhu vay, voi cac sb liéu théng ké chinh thic da dugc cong bd, kinh té Nhat
Ban trong ndm tai chinh 2016 da tang truong duong ba quy lién tiép. Toc do ting
GDP trong ba quy dau nim 2016 cao hon so v6i cing ky nam 2015 (ting 2%), 1a
mot két qua dang ghi nhan, danh dau sy hdi phuc cua nén kinh t& Nhat Ban trong
bdi canh con gip nhiéu kho khan. Cac sé liéu gan day cho thdy GDP Quy IV cua
nim tai chinh 2016 (két thuc vao 31/3/2017) ctia Nhat Ban tiép tuc ting trudng
tuong d6i kha quan do dong yén mat gia manh sau chién thing cua ong Donald
Trump va kinh té toan cau duoc cai thién. Theo d6 tinh hinh san xuit, niém tin kinh
doanh duogc phuc hoi, xuat khau ghi nhan muc sut giam thap nhat trong hon 1 nam
qua. Tuy nhién, nhitng rui ro trong linh vuc dau tu tu nhan, lugng hang ton kho thap
hon du kién va ting truong tién luong cham tiép tuc 1a nhitng tré ngai chinh dbi voi
kinh té Nhat Ban trong thoi gian téi.

1.2. Cdn cin thuong mai

Tinh dén hét thang 11/2016, can can thuong mai cia Nhat Ban lién tiép
thang du véi 8/11 thang thiang du. Tinh dén thang 11/2016, thing du thuwong mai
cua Nhat Ban da tang Ién 3,6 nghin ti JPY, tang tir 3,0 nghin ty JPY ghi nhén trong
thang trudc va dai dién cho mirc cao nhit ké tir thang 4 nam 2011'. Tinh riéng trong
thang 11/2016, Nhat Ban ghi nhan muc thang du thuong mai 153 ty yén (1,3 ty

! Japan: Exports record softest drop in over one year in November, 19 thang 12 nim 2016,
http://www.focus-economics.com/countries/japan/news/trade/exports-record-softest-drop-in-over-
one-year-in-november



USD). Trong dé, kim ngach xuat khau danh nghia cua nudc nay giam nhe 0,4%
trong thang 11/2016 so véi cung ky nam 2015, trong khi nhap khau giam 8,8% so
v6i cing ky ndm 2015. Cu thé:

Kim ngach xuit khau danh nghia giam 0,4% trong thang 11/2016 so véi
cung ky nam 2015, tiép sau sy suy giam 10,3% vao thang 10/2016, kha quan hon so
voi mie giam 2,3% theo du doan cta cac nha phan tich thi truong va 1a mac suy
giam thip nhét ké tir thang 9/2015. Sy suy yéu ctia dong yén ké tir sau khi Donald
Trump dic cir tong théng My dang thuc day trién vong xuat khau ctia Nhat Ban.

Nhép khau giam 8,8% trong thang 11/2016, tiép sau mirc giam 16,5% vao
thang 10/2016, kha quan hon so v&i muc giam 12,0% theo du doan cua cac nha
phan tich thi trudng va 1a muc giam thap nhat ké tir thang 8 nam 2015.

Nhin chung, cac s6 liéu can bang thuong mai trong nim 2016 cho thdy mot
hinh anh khoi sdc nhat trong cac hoat dong thuong mai quéc té cua Nhat Ban ké tir
nam 2011. Tuy nhién, xét trong trung han, nhiéu chuyén gia du béo can can thuong
mai cua Nhat Ban c6 kha nang s€ tré nén t61 t& mot 1an nita, boi vi nang lyc san
Xudt tai nudc nay khong ting nhidu do ty trong dau tu thip va thiéu lao dong tré.

Biéu d6 3: Can can thwong mai Nhat Ban nim 2016
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Nguén: http://www.tradingeconomics.com/iapan/balance-of-trade

1.3. Sin xuit cong nghiép

San xuat cong nghiép 1a mot trong nhitng chi sé quan trong dé do ludng hi¢u
qua hoat dong cua nén kinh t& Nhat Ban. Ttinh dén hét thang 11/2016, san xuét
cong nghiép Nhat Ban ting truong kha quan hon so véi cing ky nam 2015 do xuit
khau phuc hdi va kinh té toan cau dugc cai thién.Tur thang 2/2016 dén thang
11/2016, kim ngach xut khau thuc di ting 6,4%". Tinh dén hét thang 11/2016, c6 3

2 hitp://www.meti.go.jp/statistics/tyo/yosoku/result-1.html
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thang san xudt cong nghiép ctia Nhat Ban ting truong am (Biéu db 4), kha quan hon
so voi cing ky nam 2015 khi ¢6 t6i 6 thang chi s6 nay tang truong am.

San xuat cong nghiép cua Nhat Ban sut giam manh trong thang 2/2016 do
ddng yén ting gia 1am can tro hoat dong xuat khau va san xuét, trong khi niém tin
tiéu ding van am dam mdc du ty 18 that nghiép di ¢ mic thap trong nhiéu niam. San
xudt ting tro lai trong thang 3/2016 va thang 4/2016, sau do6 lai tiép tuc sut giam
trong thang 5/2016 do tran dong dat tai Kumamoto xay ra vao ngdy 14/4/2016 da
lam gian doan chudi cung mg ctia cac cong ty san xuat 1on, vi khu vuc nay duoc
coi 13 trung tAm san xuat cong nghiép 6 t6 va ban dan.

Tir thang 6/2016 dén thang 11/2016, san xuit cong nghiép ting truong déu
dan, chi sut giam nhe trong thang 7/2016. Tinh riéng trong thang 11/2016, san xuét
cong nghiép cua Nhat Ban tang 1,5% so vai thang trude. Nhu vay, tr muc day vao
thang 2/2016, san xuit cong nghiép ciia nude nay da tang 7,1%’.

Két qua san xudt cong nhiép 11/2016 phan anh ky vong lac quan vao ting
truong kinh té Nhat Ban trong nhiing thang téi. Theo Nikkei ngay 14/12/2016, PMI
(Purchasing Managers Index) - chi sb tong hop vé tinh hinh san xuét cia Nhat Ban
d3 tang tir 51,3 diém trong thang 11/2016 1én 51,9 diém trong thang 12/2016, danh
diu mirc cao nhat ké tir ddu nam dén nay. Két qua PMI thang 12/2016 phan anh san
luong va cac don dit hang moi tang truong tot, trong khi danh muc viéc lam ting
1én mirc cao gan ba nam. S6 liéu “gia dau vao” (Input prices) ting voi téc d6 nhanh
nhit trong vong 10 thang, ddy ap luc lam phat chi phi 1én muc cao nhat trong 13
thang.

Biéu dd 4: San xuit cong nghiép Nhiat Ban nim 2016 (so sanh theo thing)
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* Japan: Upward trend in manufacturing PMI continues in December, Ngay 15 thang 12 2016,

http://www.focus-economics.com/countries/japan/news/pmi/upward-trend-in-manufacturing-pmi-
continues-in-december
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1.4, Niém tin kinh doanh

Theo khao sat Tankan hang quy cuia Ngan hang Nhat Ban (BOJ) trong thang
12/2016, niém tin kinh doanh cta céc nha san xuét 16n di ting 1én mic cao nhat
trong mot ndm qua trong bdi canh dong yén suy yéu, két thic chudi suy giam nhe
ké tir gifta ndm 2015, it nhat 1a cho t6i thoi diém hién tai. Chi s6 niém tin kinh
doanh ciia cac nha san xuat 16n di ting tir 6 diém 1én t6i 10 diém trong Q4/2016.

Biéu d0 dudi day cho thiy, niém tin kinh doanh (DI) twong quan véi loi
nhuan doanh nghiép va chi s DI trong thang 12/2016 duoc cai thién cho thay loi
nhuan doanh nghiép tang tuong ting trong quy IV cua nam 2016.

Biéu d6 5: Mdi twong quan giira (DI) va lgi nhuin doanh nghiép
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Nguon: Bank of Japan Tankan, https://www. japanmacroadvisors.com/page/category/economic-

indicators/leading-indicators/tankan/

Céc nha phi san xuit dudng nhu it lac quan hon vé diéu kién kinh doanh cua
ho. Niém tin trong linh vuc phi san xuat khong d6i & mic 18 diém trong Quy
111/2016 va Quy IV/2016, va la mirc thap nhat ké tir Quy IV/2014. Mic du kinh té
tang truong tri tré kéo dai, nhung su suy yéu cua dong yén sau khi Donald Trump
déc ctr tong théng My va trién vong ting truong toan cau dugc cai thién di thic day
niém tin ctia cac doanh nghiép 16n trong linh vuc san xuét vé trién vong kinh té cta
Nhat Ban’.

’ Japan: Business sentiment improves in Q4,Ngay 14 thang 12 2016, http://www.focus-
economics.com/countries/japan/news/business-confidence/business-sentiment-improves-in-q4
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1.5. Niém tin tiéu ding

Chi s6 niém tin nguoi tiéu dung do Vin phong ndi cac Nhat Ban xuét ban, 1a
mot phén trong "cudc khdo sat niém tin tiéu dung", nham muc dich do luong tinh
cam ctia cac ho gia dinh Nhat Ban d6i voi hoat dong tiéu dung, bao gdm 4 chi sb do
ludng chinh: tiéu chuéan sinh ké, ting thu nhap, viéc 1am va tinh sin sang mua hang
hoa 1au bén. Mtc chi sb trén 50 diém ngu y ngudi tiéu ding mong doi tinh hinh
kinh té dang duoc cai thién. Nguoi tiéu dung Nhat Ban dudng nhu ¢6 xu hudng suy
nghi tiéu cuc vé twong lai, mirc chi s6 trung binh tir nim 1983 dén nam 2013 1a 42,8
diém va chi s nay hiém khi tang trén 50 diém.

Biéu do 6: Chi s0 niém tin tiéu dung ciia Nhat Ban
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Nguén: Japan Consumer Confidence Index,
https://www.japanmacroadvisors.com/page/category/economic-indicators/leading-

indicators/consumer-confidence-index/

Chi s niém tin tiéu dung ctua Nhat Ban (CCI) trong thang 12/2016 dat 43,1
diém 2016, ting tr muc 40,9 diém trong thang 11/2016. Két qua khao sat thang
12/2016 phan anh su cai thién trén di¢n rdng cia tat ca chi s6 chinh do luong niém

tin tiéu dung so v&i thang 11/2016. Trong d6, nhan thirc ciia cac ho gia dinh vé trién
vong cong viéc cua ho dugc cai thién nhiéu nhat, tiép theo quan diém cua ho vé su
san sang mua hang hoa bén viing va sinh ké tong thé. Panh gia clia nguoi tiéu ding
vé tang truong thu nhap cua ho chi ting nhe trong thang 12/2016 nhung dat mirc
cao nhat trong 43 thang. Mic du chi s6 niém tin tiéu dung duoc cai thién trong cudc
khao sat thang 12/2016, Chinh phu Nhat Ban van khong thay dbi danh gia vé niém
tin ti€u dung "toc do tiéu dung da cham lai". To FocusEconomics cho biét cac
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chuyén gia dy béo tiéu dung ca nhan tang 0,8% trong nam 2017 va tang 0,8% trong
ndm 2018°.

1.6. Chi sé gid tiéu ding

Nhin chung, chi sb lam phat cua Nhat Ban nam 2016 duong nhu 6n dinh, dao
dong nhe xung quanh mtrc 0%. Tinh riéng trong thdng 11/2016, CPI cua Nhat Ban
khong bao gdm thyc pham tuoi séng da giam 0,4% so vé6i cing ky niam trudc,
khong thay ddi so v6i thang 10/2016. Chi sd CPI 1i, khong bao gdm thuc pham va
ning luong, ciing hau nhu khong thay ddi so véi thang trudc, ting 0,1% trong thang
11/2016 so voi cung ky nim ngoai. Gia tiéu dung tai Nhat Ban duong nhu dang 6n
dinh khong ting ciing khong giam. Pay c6 thé 1a ky vong cua nhiéu qudc gia, tuy
nhién ddi v6i Ngan hang trung wong Nhat Ban (BOJ) 1a mét sy that bai khi ho theo
dudi muc tiéu lam phét trong hon 3 nim qua.

Thi truong lao dong van that chat va diéu nay s& tao ap lyc tang nhe vé tién
lvong va gid ca. Ty 1é thit nghiép & Nhat Ban di ting 1én 3,1% trong thang
11/2016, sau khi khong d6i & mic 3% trong hai thang qua’. Mic du su cén bang
cung/cﬁu trén thi truong lao dong Nhat Ban van kha chit ch&, nhung thi trudong lao
dong cua nudc nay dang ngay cang bi thu hep. Dan s do tudi lao dong & Nhat Ban,
dugc dinh nghia 1a dan s trong do tudi tir 15 dén 64, da bi thu hep nhanh chong.
Nim 2015, dan sd trong do tudi lao dong tai Nhat Ban giam t6i 1,1 tri¢u nguoi.
Trong nam 2016 con khoang 0,8 triéu ngudi®. Theo d6, ngudi xin viée giam tir 5%
dén 6% mdi nam trong vai nim qua. Chinh phtt Nhat Ban cho ring viéc that chat thi
truong lao dong s& dan dén lam phat lwong cao hon. Ong Kuroda — thdng ddc BOJ
tin twong chac chin nhu vy, ong cho rang didu ma Nhat Ban can hién nay 13 su
kién nhan. Nhiéu nha phan tich dong ¥ ring viéc that chat thi trudng lao dong cudi
cung s& dan dén lam phat luong, tuy nhién s& mat rit nhiéu thoi gian. Theo quan
diém ctia nhidu nha kinh té, rat c6 thé mot cu sdc kinh té tidu cuc s& xay dén trudc
khi 4p luc lam phat lvong dién ra tai Nhat Ban.

Nhu vay, ép luc tang tién luong va gié ca dua vao thi truong lao dong chat
chg, c6 vé 1a kha mong manh. Vi toc d6 hién tai, Nhat Ban c6 thé mét nhiéu nim
trude khi dat duoc ty 18 lam phat 1én 2%. Td Japan Macro-Advisors cho biét cac

6 Japan: Consumer confidence jumps to over three-year high in December, http://www.focus-
economics.com/countries/japan/news/consumer-confidence/consumer-confidence-jumps-to-over-three-year-
high-in

7 Japan Unemployment Rate, https:/www.japanmacroadvisors.com/page/category/economic-
indicators/labor-markets/unemployment-rate/

¥ Japan Unemployment Rate, https://www.japanmacroadvisors.com/page/category/economic-
indicators/labor-markets/unemployment-rate/



chuyén gia du bao su thinh vugng hién nay cua Nhat Ban c6 thé sa"ip két thic va mot
¢t sdc tiéu cuc dot ngdt co thé dwa Nhat Ban trd lai tinh trang giam phat.

Biéu dd 7: Chi s gia tiéu dung Nhat Ban 2016
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2. Chinh sach kinh té

Sau khi tr& lai nim quyén lanh dao Chinh phu vao cudi nam 2012, Thu
tuéng Shinzo Abe da tién hanh goi chinh sach kinh té (Abenomics), bao gém "ba
mili tén": chién lugc tién té to bao, chinh sach tai khoa linh hoat, va cai cach co
cdu téng thé. Cho dén nay, nho chién luoc ba mili tén ndy cung véi nhimg nd luc
cua Chinh phu, Nhat Ban da dat dugc nhitng thanh cong nhét dinh trong viéc khéc
phuc tinh trang giam phat, 1am sdng lai nén kinh té va cung cd tai chinh. Nhu da
thao luan & phan trén, nén kinh té Nhat Ban dang ting trudng voi toc do vira phai,
xuét khiu co su phuc hdi, loi nhuan doanh nghiép tidng truong ving chic, va tién
lwong dang nhich dan 1én mic du van con cham.

Bén canh nhitng thanh cong dat dugc nén kinh t& Nhat Ban van phai ddi mat
v6i nhidu van dé nhu: lam phét xa roi muc tiéu, no cong van khong bén viing trong
khi muc tiéu tdng lgi nhuan doanh nghiép va vi¢c lam dé tao dong lyc thuc déy tde
d6 tang luong co ban da that bai. Pau tu va tiéu ding van con yéu trong bdi canh
trién vong ting truong kinh té va thu nhap thuc khong bén viing. Pé vuot qua
nhitng con gi6 nguoc ndy, Abenomics can phai duoc nang cip toan dién.

Trong bdi canh moi truong kinh té trong nude va thé giéi con nhiéu bt on,
chinh phi Nhat Ban di dwa ra mot chudi cac phan tmg chinh sach tién t& va tai
chinh trong nim 2016. Bao gom:

B6 sung ngdn sach ciru tro déng dat: Trong thang 1/2016, gbi ciru tro tuong
duong khoang 0,6% GDP da dugc phé duyét cho nam tai chinh 2016. Sau trdn dong
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dat tai tinh Kumamoto vao thang 4/2016, chinh phii Nhat Ban tiép tuc bo sung ngan
sach tuong duong 0,1% GDP cho nam tai chinh 2016.

Chinh sach lai sudt am: Viéc ap dung chinh sach 1ai suat am (NIRP) trong
bdi canh kinh té trong nude suy yéu va kinh té toan cau bat 6n nhim ting cudng cac
cam két ctia BOJ dé dat duoc muc tiéu lam phat va thém mot cong cu khac dé thuc
day ting truong kinh té. Cho dén nay viéc ap dung chinh sach 13i sudt 4m da thanh
cong trong viéc lam giam toan bd duong cong 1ai sudt va khong anh huong xiu dén
hoat dong thi truong, ngoai trir tac dong da du kién trudc d6 vé thanh khoan JGB va
loi nhuén ngan hang. Tuy nhién, dé biét chinh x4c tic dong ctia chinh sach 13i suat
am dén nén kinh té thuc can c6 nhiéu thoi gian hon nira.

Chdm tang thué tiéu ding va thiic day cdc ké hoach kinh té: Cac quyét dinh
thong qua géi kich thich kinh t& bd sung, hodn ké hoach ting thué tiéu thy vao nam
2017, trong khi duy tri cac muyc tiéu thang du ngén sach trong nam tai chinh 2020,
cho thy nhiing thach thirc ma Chinh pht Nhat Ban dang phai d6i mat dé kich thich
nén kinh té va chuyén hudng téi 6n dinh va bén viing tai chinh trong khung thoi
gian ngan han. Nhitng quyét dinh nay s& lam giam rui ro giam phat va hd tro ting
truong trong ngan han, tuy nhién chiing cé kha ning sé anh huong dén cac muc tiéu
tai chinh trung han cta chinh quyén.

Bén canh cac chinh sach tién t¢ va tai chinh tich cuc, cac cai cach co cau
cling dat dugc nhi€u tién trién trong mot so6 linh vuc cot 161.

Tang lwong toi thiéu va giam thué doanh nghiép: Chinh phtt Nhat Ban da
dung ra kéu goi ting luong thong qua cac cudc dbi thoai ba bén va gan ddy da cong
bd mirc lvong tdi thiéu hang nam phai ting trén 3%. Chinh phu ciing cat giam thué
thu nhap doanh nghi¢p theo luat dinh xuéng dudi 30% trong FY2016, sém hon so
v6i du kién mot ndm nham thic ddy hoat dong dau tu cua cic doanh nghiép, tuy
nhién tac dong trén dau tu cho dén nay van con han ché.

Cdi cach bé mdy quan tri cong ty: Mot sd hoat dong lién quan dén van dé
nay da dugc trién khai cho dén nay bao gdm: 210 t6 chirc dau tu da chap thuan tng
dung ma Quan tri doanh nghiép, stra ddi Luat doanh nghiép; va sy ra doi cua chi sb
JPX-Nikkei 400.

Thach thtrc 16n nhat ma Chinh phit Nhat Ban phai d6i mat hién nay 1a tinh
bén virng cua thi trudng lao dong do dan s gia hoa va co lai dang can tré nhu ciu
va toc do tang lwong, niém tin vao trién vong kinh té thdp. Nhu ciu tiéu dung trong
nude yéu va tu duy giam phat kéo dai dd 1am giam kha ning ting gia dau ra ctia cic
doanh nghiép. Thi truong lao dong dang can trd ngudi lao dong ban thoi gian tiép
can v6i ngudn von tin dung ciia ngan hang, 1am can trd hoat dong dau tu, dan dén
nhiéu doanh nghiép phai tai co cdu, sap nhap hodc ban lai. Cac chinh sach tai chinh



khong du hd tro rai ro, han ché tiép can ngudn von va tai co cu cac doanh nghiép
nho khong kha thi. N& luc cai cach co cdu khong du giai quyét cac tré ngai vé co
cAu néu trén, dic biét 13 & thi truong lao dong. Nhan thuc vé su yéu kém trong
khuon khé chinh sach da gép phan vao xu hudng ting gia ciia dong yén khi nén
kinh t& Nhat Ban vap phai nhitng ct sdc tiéu cuc.

Céc co quan chire Nhat Ban nhan manh rang mic du tu duy giam phat va co
ciu lao dong dang can tré téc do ting trudong kinh té, cac chinh sach kich thich van
dang phat huy tot hiéu qua. Ho nhan ra rang suy nghi giam phat cia cong ching
dang thay ddi chdm hon so v6i du kién. Bén canh d6 thi trudng lao dong cting nhic
dan dén phan ung ting luong cho ngudi dong van chua quyét liét. Ky vong ting
truong thip do 13o hoa va giam dan sd, cung v6i didu kién bén ngoai khong thuan
loi dang can tré linh vuc dau tu, xuit khau va nhu cau tin dung, tao ra mot moi
truong day thach thire dbi v6i chinh sach tién té. Tuy nhién, BOJ nhidn manh ring
viéc noi 16ng dinh lugng va dinh tinh véi chinh sach 1ai sudt Am (Quantitative and
Qualitative Easing “QQE” va Negative Interest Rate Policy “NIRP”’) dang lam giam
dang ké ty 18 13i suat thuc va khuyén khich cic ngén hang chép nhan rii ro va cin
ddi lai danh muc dau tu. Trong khi do, cai cach co cAu da tao ra mot chu ky tang
truong tich cuc gitra 191 nhuan doanh nghi¢p, viéc lam va thu nhap thuc té, bﬁng
chtng 13 ba nam lién tiép luong co so tang.

Trong mot cudc khao sat do Vién nghién ciru vin héa truyén thong NHK
thyc hién vao thang 1/2017, ty 1€ ing h Noi cac ctia Thu tudng Shinzo Abe da ting
1én 55% so voi ty 18 50% trong cudc khao sat thang trude d6. Ty 1é khong chap
thuan giam xudng 29% so v&i 32% trong cudc khao sat thang 12 nam 2016. Véi ty
1€ ung ho tich cuc, hy vong ong Abe s€ c6 thém dong luc giai quyét duoc cac van
khoé khan, tao ra budc dot pha dé dat dugc nhiing cai cach dﬁy tham vong cung voi
viéc cat giam tham hut ngan sach khong 16.

3. Trién vong kinh té Nhat Bin nim 2017

Két qua tang truong kha quan trong ba quy dau ciia nim 2016 da lam giam
mdt s6 ap luc 1én Ngan hang trung wong Nhat Ban (BOJ) trong viéc khai dong goi
chinh sach néi 16ng tién t&é méi, dong thoi ciing cb thém niém tin vao cac chinh sach
kinh té ctia Thu tuéng Shinzo Abe. Tuy nhién, nhitng bét 6n trong trung han van
cao do nhu cau trong nudc van con cham chap va chién thing cua 6ng Donald
Trump dang ddy 1én lo ngai vé chu nghia bao hd thuong mai. Trong dai han, su
thiéu vang cac cai cach co cdu sau rong van 1a nguyén nhan chinh kim hdm kha
nang tang trudng cua Nhat Ban.

Mot s6 dir lidu kinh té cong bd gan day cho thiy, Nhat Ban van dang gip rat
nhiéu kho khin dé dat dugc tdc do ting truong bén vimg va thuc day lam phat.



Nhitng rdi ro trong linh vuc dau tu tu nhan, luong hang ton kho thip hon du kién va
ting trudng tién lugng cham tiép tuc 13 nhiing tré ngai chinh dbi véi kinh té Nhat
Ban trong nhitng thang téi. Trong nam 2017, chinh sach tién té linh hoat va dong
yén yéu dy kién sé& thuc day ting truong kinh té Nhat Ban. Tuy nhién, néu Nhat Ban
muén dat duoc quy dao tang truong on dinh va bén virng, nudc nay can nhanh
chong ddy manh céc cai cach kinh t& va xa hoi. Rui ro dbi véi ting trudng trong
nam 2017 c6 thé lién quan dén chu nghia bao ho dudi thoi chinh quyén Trump.
Chinh phii, cac doanh nghiép ciing nhu cac chuyén gia kinh t& déu ha danh gia vé
trién vong ting truéng kinh té ctia Nhat Ban trong nam 2017,

Trong cac bao cdo trudc day, chinh phu Nhat Ban nhan dinh kinh té nudce
nay s€ tang truong voi tbc do vira phai, va BoJ cling ty tin lam phat dat dugc muc
tiéu trong nam tai chinh 2017. Tuy nhién, trong bdi canh tiéu ding gan day suy yéu,
chinh phu da ha danh gia vé trién vong kinh té cua dat nude “kinh té tiép tuc phuc
hdi khiém ton, dau tu ting 1én va tinh hinh viéc 1am va thu nhép cai thién”. Chinh
quyén ctia thu tuéng Shinzo Abe ciing nhan manh quyét dinh hodn ting thué tiéu
dung va gidi thidu goi kich thich kinh té nhim muc dich gia ting nhu cau va day
nhanh tién d6 phuc hoi kinh té. Cac nha chtrc trach van duy tri muc tiéu ting trudng
co ban 12 2 %. Ngay 8/12/2016 vira qua, chinh phit Nhat Ban da cong bd ngéan sach
cho niam tai chinh 2017. Ngan sach dy kién thuc day luc luong lao dong trong ca
nude, giam bt chi phi an sinh x4 hoi va khuyén khich ting lwong. Hon nita, chinh
phu d3 théng qua ngan sach bd sung thir ba trong nam tai chinh 2016, 1én t6i 1,7 ty
USD, tép trung vao chi tiéu quan sy va tai thiét dat nude sau tran dong dat.’

Trong khi d6, Ngan hang Trung wong Nhat Ban van rut ré trong viéc mo
rong chuong trinh néi 10ng tién té. Tuy nhién, trién vong kinh té day thach thic cua
Nhat Ban s& gay strc ép 1én cac co quan chirc nang bude ho phai c6 thém hanh dong
dé vuc day nén kinh té. Ngan hang Trung wong Nhat Ban (BoJ) du bao GDP cua
nude nay sé tang truong trong khoang 0,8% dén 1,0% trong ndm tai chinh 2016, két
thic vao thang ba nam 2017. Trong nam tai chinh tiép theo, BoJ du bao GDP ting
truong tir 1,0% dén 1,5%.'°

Nhiéu nha phan tich cling nhan dinh kinh té Nhat Ban s& tiép tuc phuc hoi
vira phai trong nim 2017. Td Focus Economic cho biét cac nha phan tich du bao
kinh té Nhat Ban s& ting truong 0,9% trong nam 2017, ting 0,1 diém phan tram so
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v6i du bao thang 11/2016 va ting 0,8% trong nim 2018'". Theo cudc khao sat ESP
v6i 41 nha du bao chuyén nghiép duoc tién hanh boéi Trung tim nghién ciru kinh té
Nhat Ban (Japan Center for Economic Research - JCER) vao thang 1/2017, cac nha
du bao (41 nha du bao tham gia khao sat) du bao toc do ting trudong trung binh
GDP thyc cua Nhat Ban dat khoang 0,86% trong Quy 1V/2016, 1,08% trong Quy
1/2017. Téc d6 tang truong GDP trung binh hang nim dat 1,21% trong nim tai
chinh FY2016, 1,11% trong nam tai chinh FY2017, va 1,02% trong ndm tai chinh
FY2018.

Quy Tién t& Qudc t& (IMF) duy tri ddnh gi4 ting truong kinh t& Nhat Ban:
Trong béo céo cong bd vao thang 8 nim 2016, IMF van duy tri du bao ting trudng
kinh té Nhat Ban dat 0,5% trong nim 2016 so véi du bao trudc dé. Nang danh gia
trién vong kinh té Nhat Ban nim 2017 1én 0,3% so v6i muc -0,1 % trong bao céo
trude, nguyén nhan chii yéu do chinh phu di tri hodn viéc ting thué tiéu thy vao
thang 4/2017. Tuy nhién, Quy tién t& Qudc té IMF nhan manh chinh sach tai khoa
c6 thé s& gay trd ngai cho ting truong trong nim 2017, do chinh phu di thu héi cac
g6i kich thich kinh té trong qua khir va cat giam chi tiéu tai thiét. Lam phat s& van
thép hon muc tiéu ctia BoJ. Lam phat trung binh du kién s& duy tri & muc 0,2 %
trong nam 2016, do gia nang lugng thip.Theo thoi gian, lam phat s& dan dan ting
1én khi gia nang luong ting va tién luong ting, nhung tién trinh van con cham.

Rii ro trong nudc lién quan dén viéc ap dung ngan sach bd sung dang ké cho
nam 2017. Mit khac, chinh sach khong ddy di co thé din dén dong yén ting gia,
gy ra nguy co giam phat méi. Rui ro bén ngoai lién quan dén ting trudong & Trung
Qudc va sy giam tdc tai cac nén kinh té phat trién trong d6 phai ké dén két qua cua
cudc trung cau Brexit - c6 thé din dén bat 6n tai chinh toan cau, khi d6 dong yén s&
tang cao do dugc danh gia 13 tai san trd an an toan, diéu nay c6 kha nang lam trat
hudng sy phuc hdi kinh t& Nhat Ban. Bén canh d6 1a nhirng rui ro lién quan dén su
6n dinh tai chinh. Néu tinh thanh khoan ctia JGB trén thi truong suy giam, n6 c6 thé
gdy bién dong manh dén loi suat trai phiéu chinh phu. Hon nita, mirc do rui ro tir
bién dong gid cb phiéu va tir viéc mé rong cac khoan vay nudc ngodi ¢ thé anh
huong dén su on dinh tai chinh, dic biét 1a bién dong tai chinh toan cau va chi phi
huy dong USD ting. IMF ciing kéu goi Nhat Ban thac day chinh sach tién té va ting
cudng cai cach co cau dé thuc day kinh té phat trién va tang luong.

Nhu vay, kinh té Nhat Ban dugc du bao s& tiép tuc xu hudng phuc hoi vira
phai trong ndm 2017 khi thi truong lao dong céi thi¢n, thu nhap thuc té du kién tang
1én s& thac day chi tiéu cta nguoi tiéu ding. Pong yén tiép tuc suy yéu 1a dong luc
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gitip duy tri tbc do tang truong xuat khau va thuc ddy lam phat dén gan hon voi muc
tiéu 2%. Tuy nhién cac t6 chirc qudc té va cac chuyén gia kinh té déu nhan dinh
rang viéc hodn ting thué tiéu thy vao thang 4 nim 2017 sé& khién chinh quyén cua
thu tuéng Shinzo Abe gip kho khan dé dat duoc muc tiéu thang du tai chinh vao
nam 2020, va do d6 mot ké hoach cing c6 tai chinh chi tiét va déng tin cdy 1a rat
quan trong va can thiét d6i véi Nhat Ban. Ngan hang trung wong Nhat Ban can tiép
tuc duy tri chinh sach néi 16ng dinh lugng cho dén khi dat duoc muc tiéu lam phat
mot cach bén virng. Bén canh d6, Nhat Ban can phai uu tién cai cach co cAu dé thuc
day canh tranh, tang truong manh hon 1a can thiét dé giai quyét tinh hinh tai chinh.

*

Tém lgi, nam 2016 van 13 mot nam day kho khan d6i v6i nén kinh té Nhat
Ban. Mic du di lay lai da ting truong sau giai doan suy thoai tir nam 2014, kinh té
Nhat Ban van chua dat duge toc do tang truéng nhu ky vong do su gidm tbc manh
ctia kinh té Trung Qudc va cac nudc chau A khac. Bén canh do, nhu cau trong nudc
van cham chap, mic du lgi nhuan ctia cong ty ghi nhan mirc cao ky luc. Lam phét
tang truong yéu do gia dau tho giam, cac doanh nghiép chdm ting luong, hé thong
an sinh xa hoi dang phai d6i mit véi tinh trang khong bén virg do déan s suy giam
va gia hoa du kién s& tang manh vao giita nhitng nam 2020.

Trong bdi canh moi truong kinh té trong nude va thé giéi con nhiéu bat on,
Chinh pha Nhat Ban da dwa ra mot chudi cac phan mg chinh sach tién té va tai
chinh v&i cc chinh sach tién té linh hoat va déng yén yéu nham tao ra cac dong luc
tang truong madi cho nén kinh té. Bén canh d6, céac cai cach co ciu cling da dat dugc
nhiéu tién trién trong mot s6 linh vuc cbt 15i. Tuy nhién, néu Nhat Ban mubn dat
duoc quy dao ting truong 6n dinh va bén virng, nudc ndy can nhanh chong day
manh céc cai cach kinh té va xa hoi. Rui ro d6i voi ting trudng trong ndm 2017 c6
thé lién quan dén viéc ap dung ngan sach bd sung dang ké cho nim nay. Mat khac,
céc chinh sach méi c6 thé tac dong 1am cho dong yén ting gia, gy ra nguy co giam
phat mé&i. Thém vao d6, nhirng rui ro bén ngoai lién quan dén ting truong kinh té
ctia Trung Qudc va su giam tdc tai cic nén kinh té phat trién trong d6 phai ké dén
két qua clia cudc trung cau Brexit, chil nghia bao ho dudi thoi chinh quyén Trump
cling s& c6 nhitng tac dong dang ké toi nén kinh té Nhat Ban. Trén co so danh gia
tac dong cta nhirng nhan t4 nay, Chinh phi, cac doanh nghiép ciing nhu cac chuyén
gia kinh té déu ha thap danh gia vé trién vong ting trudng kinh té cua Nhat Ban
trong nam 2017.

Trong dai han, dé khoi phuc lai stc séng va tinh bén virng cho nén kinh té
Nhat Ban, Thii tuéng Abe can phai can bang gitta nhu cau cip bach trong nudc va
bén ngoai, khéo 1éo thuyc hién chinh sach ngoai giao mém déo két hop véi cac cai



cach day tham vong trong nude. Dé thuc hién diéu nay 6ng cin cé thém nhiéu thoi
gian dé nhiing nd luc cai cach co thé mang lai hi€u qud. Véi vi¢c Pai héi dang Dan
cha - Ty do (LDP) ngay 5/3/2017 da nhit tri thong qua dé xuét cia lanh dao LDP
vao thang 10/2016'* v& viéc ting nhiém ky cua Chu tich dang nay tir 2 nhiém ky
lién tiép (6 nam) 1én 3 nhiém ky lién tiép (9 nim)" va néu LDP tiép tuc thing ctr
trong cudc bau cir quc hoi trong nam 2018, thi Thi tuéng Shinzo Abe sé& tiép tuc
giit cuong vi Thu tuéng dén nam 2021 va 6ng s& ¢ thém thoi gian dé dwa nhing
cai cach tdo bao ciia minh trong chuong trinh Abenomics di toi thanh cong./.
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