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BAO CAO THANG Piém nhin
05/2016 Ting trudng giam téc. Rii ro tir nhitng bién dong trén thé gigi

thac hien béi = Cac chi bao cho thy ting truong cham lai va khong duogc nhu ky vong.
- Tang truong trong Quy 2 c6 thé s& cao hon Quy 1 vira qua nhung kha ning
dat dwoc muc ting trudng trén 6% trong ntra ddu nam 2016, 1a kho co thé
xay ra. Chiing t6i du bdo Dy bao GDP 6 thang dau nam 2016 s& tiang 5,7%

veesV

Vietcombank Securities = Chi s6 gia tiéu dung (CPI) ca nude thang 5 ting 0,54% (mom), twong (ng
tang 2,28% so voi cung Ky 2015. CPI thang 6 du béo tang 0,3% - 0,45%

mom), tuong ung tang 2,25%-2,4% (yoy).
Thanh vién thuéc VIETCOMBANK (mom), tuong (mg ting o (voy)

= Sau thang 4 it bién dong, ty gia va thi truong ngoai hdi trong thang 5 va dau
thang 6 c6 nhiéu bién dong trdi sut hon. Ty gia va thi truong ngoai hi tre

Sl 7 nén nhay cam hon véi nhitng dién bién trén thi truong thé gioi. Rui ro ty gia
e Tamdiém can duoc luu tim trong thoi gian téi truge nhiing bién dong kho ludng trén
o Chi sb kinh té vi mé the gisi.

e Thi truong tai chinh = V6i ty gia twong d6i 6n dinh va thanh khoan hé thdng ddi dao, mat bang 1ai

suat huy dong trong thang 5 it bién dong so voi thang 4. Chung t6i ky vong
mit bang 13i suét trong thoi gian toi sé tiép tuc duy tri twong ddi 6n dinh
quanh muc hién tai, tran 13i suat huy dong 5,5% ddi voi cac ky han ngin
nhiéu kha ning s& duoc gitr viing.

e Kinh té tai chinh thé gigi

= Trong thang 5, lyc cau trai phiéu cai thién dang ké so Vi thang 4. Loi suat
trang thau cac ky han 3 nim va 5 nam giam. Thanh khoan hé théng ngan
hang kha doi dao va tao ra dong luc chinh hd tro thi truong trai phiéu.

Trin Minh Hoang
+84 4 3936 6425 (ext. 112) = Lii suat lién ngan hang giam manh trong thang 5. Thanh khoan h¢ thong
tmhoang@vcbs.com.vn doi dao sau dong thai mua rong manh USD cia NHNN. NHNN hit rong
Lé Thu Ha hon 27.000 ty dong trén OMO.
+84 4 3936 6425 (ext. 117)
Itha_ho@vcbs.com.vn Chi s6 kinh té vi mé thang 05.2016

Lam phat: +0,54% (mom) va +2,28% (yoy)
Xuit khau: 14,37 ty USD ytd (+4,9% yoy)
Nhap khau: 14,55 ty USD ytd (-2,6% yoy)
Nhap siéu: 177 triéu USD (mom); Xuit siéu: 1,64 ty USD (ytd)
FDI: Téng vén ding ky 5 thang: 10,16 ty USD, thuc hién: 5,8 ty USD (+17,2% yoy)
Tin vi mo, tai chinh va doanh nghiép cap Tang truong tin dung: 5,48% (ytd)
nhat tai www.vcbs.com.vn

Cam két, Piéu khoan sir dung tai Trang 9
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CPI tang tré lai

Chi s6 gia tiéu dung (CPI) ca nwéc
thang 5 tang 0,54% (mom), twong
ung tang 2,28% so véi cung ky 2015.
CPI thang 6 du bao tang 0,3% -
0,45% (mom), twong rng ting
2,25%-2,4% (yoy).

Ting truéng kinh té giam toc

Cic chi bao cho thiy ting truong
cham lai va khéng dwgc nhw ky
vong. Tang trudéng trong Quy 2 co6
thé sé cao hon Quy 1 vira qua nhung
kha niang dat dwgc mike ting truwéng
trén 6% trong nira diu nim 2016, Ia
Kkhoé c6 thé xay ra. Chung tdi di bio
Du bao GDP 6 thang dau nim 2016
sé tang 5,7% — 5,9%.

Research Department VCBS

CPI thang 5 ting 0,54%, twong (mg mirc tang 2,28% yoy. Su phuc hdi ciia gia dau tho thé
gi6i di cing véi nhimg dot diéu chinh ting gia xing dau, gas, ... tiép tuc 1a mgt trong nhitng
nguyén nhan chinh déng goép cho muc ting cua CPI. Hai lan ting gia xang dau vao cudi
thang 4 va dau thang 5 da khién chi s6 gia nhom nhién liéu ting 5,15% khién nhém Giao
thong tang 2,39% va tac dong lam CPI tang thém khoang 0,21% so véi thang truéc. Nhom
Nha ¢ va vat liéu xay dung ciing ghi nhan muc tang kha 0,88% mom do gia gas va dau hoa
tang. Bén canh d6, do anh huong xau ciia kho han va bién d6i moi truong khi hau, nhom
Hang an va dich vu dn udng (chiém hon 36% ty trong trong ré CPI) tiép tuc chiu ap luc véi
mtrc tang 0,36%.

Toc do tang CPI

2.5% - - 20%
2.0% - - 16%
1.5% - - 12%
1.0% - - 8%
0.5% - - 4%
0.0% T T M T T T T T T T T T T T T T T U T T T i T T T T 0%
-0.5% - - 1%

NN NNNDNOMOOSSEIE T T WOWILWLILWN O © ©

o s A e

R R R R R e e R R R R R R e e = R AT

ISR-R-R-R-RER RN RN R R RN NN RN RN RSN

Toc d6 tang CPI (mom) e T§c d0 ting CPI (yoy)

Ngusn: CEIC, VCBS

Trong bdi canh cau tiéu ding duoc ky vong va nhin nhan chua c6 sy bt pha, ching t6i cho
rang dién bién CPI thang 6 va 6 thang cudi ndm s& tiép tuc chiu tac dong ln tir viéc diéu
chinh gi4 ctia cac mat hang thiét yéu. Viéc diéu chinh ting kha gia xang dau vao cudi thang
5 va diu thang 6 du béo sé& tic dong truc tiép khién CPI thang 6 ting thém khoang 0,15% -
0,2%. Chung t6i du bao CPI thang 6 sé ting 0,3% - 0,45% (mom) twong @&ng Mirc ting
2,25% - 2,4% yoy.

Chi s6 san xuét cong nghiép toan nganh (IIP) thang 5/2016 ting 2,3% so v&i thang trude va
tang 7,8% so v6i cung ky ndm 2015. Tinh chung 5 thing dau nam 2916, tang truong 1P chi
dat 7,5% so véi cing ky nam trudc, cai thién nhe so véi mic 7,3% cua 4 thang dau nam
2016 nhung thap hon dang ké mtc tang 9,5% ciia ciing ky 2015.

Nganh cong nghiép ché bién ché tao, dong luc quan trong cho tang truong kinh té, tiép tuc
cho thdy sy ting truong nhung da ting ciing cham lai. Chi s ciia nganh cong nghiép nay
thang 5/2016 tang 11,24%, cao hon muc 9,6% cua cung ky ndm trudce, tuy nhién tinh chung
5 thang dau nam 2016, chi s6 nay chi dat 9,7%, thap hon so véi mic 9,9% cua 5 thang dau
nam 2015. Chi sé tiéu thu hang hoa trong nganh cong nghiép ché bién ché tao tiép tuc suy
yéu khi chi tang 9,3%, thap hon dang ké muc ting 12,8% cua cung ky 2015. Trong khi do,
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nganh Khai khoang, mét trong nhitng yéu té thic ddy ting truong clia nim ngoai, tiép tuc
suy giam véi con s6 -1,2% yoy.

Chi s6 PMI thang 5 ctia Viét Nam, theo Nikkei, ting kha tir mic 52,3 diém trong thang 4 1én
52,7 diém, cao nhét trong vong 10 thang tro lai day cho thiy nganh san xuat tiép tuc cai
thién. Trong d6, dang chi ¥, s6 lugng don hang méi ting nhanh nhét trong vong 12 thang
tiép tuc dong gop vao mirc ting cua san luong. Mic du day 14 tin hiéu tich cuc dang ghi
nhan cua linh vuc san xuat nhung néu so sanh véi cing ky cua nhirg niam gan day, con sb
52,7 diém cua PMI trong thang 5 1a khong dot bién (ndm 2015 dat 54,8 va nam 2014 dat
52,5). Mirc tang twong ddi tot ciia PMI trong giai doan nay c¢6 thé mang yéu té chu ky khi
day thuong 1a thoi diém ra mét va ddy manh san xuit cac dong san phdm méi cua mot s6
doanh nghi¢p FDI Ion.

Chi s6 tdn kho CN va PMI nganh Xuét nhap khiu
san xuat
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Can can Thuong mai (ytd)
Ngu(fn: CEIC, NIKKEI, VCBS

Vé xuit nhap khau, theo Tong cuc Hai quan, trong thang 5, Viét Nam nhap siéu 177 triéu
USD. Kim ngach xuét khau thang 5/2016 dat 14,37 ty USD, ting 4,9% S0 Véi cung ky nim
truge (thang 5/2015 ting hon 10%). Kim ngach nhap khau thang 5/2016 dat 14,55 ty USD,
giam 2,6% so v&i ciing ky nam trude (thang 5/2015 ting manh gan 17%).

Tinh chung ca 5 thang dau nim, can cin thwong mai thiang du 1,64 ty USD. Trong dé, tong
kim ngach xuit khiu dat 67,44 ty USD, ting 6,2% so véi cing ky nam truéc, thip hon mirc
7,3% cua cung giai doan 2015. Téng kim ngach nhap dat 65,8 ty USD, giam 1,7% so Vi
cung ky nam trude trong khi cung giai doan 2015 taing manh 15,8%. Trong d6, nhém hang
May méc thiét bi, dung cu phu ting khic (nhom lién quan dén tiém nang ting truong cia
linh vyc san xuat) giam 7,2%. C6 thé thay, thing du thuong mai c6 duoc chi yéu do nhap
khau suy giam.
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Tang M2 (yoy)

Xét vé cau tiéu dung, trong 5 thang ddu nam 2016, tong mic ban 1é hang hoa tiéu ding wéc
tang 9,1% so véi cung ky 2015, néu loai trir yéu té gia udc ting 7,8%, thap hon muc 8,2%
ctia cung ky nam 2015. Viéc tang gia tro lai cia mot sé mat hang thiét yéu, bao gom xang
dau trude anh huong coa gia dau tho thé gisi va luong thuc thuc pham do tac dong tiéu cuc
cua thoi tiét, nhidu kha nang s& anh huong xau dén tam 1y tiéu dung trong thoi gian téi.

Cic chi bao vé ting truwéng kinh té trong thang 5 cho théy sy cai thi¢n nhe so véi thiang
4, tuy nhién nhin chung ci 5 thang dau nim nhirng diu higu cho thiy ting truéng
cham lai va khéng dwoc nhw ky vong la kha rd rang. Bén canh tac dong xau tir trién
vong kém lac quan ciia ting trwéng toan ciu, ting trwdng kinh té Viét Nam trong thai
gian téi con chiu anh hwéng tiéu cuc béi nhitng dién bién khong thuin lgi cia thai tiét,
bién ddi khi hau va cac vin dé vé méi trwong. Theo d6, ting truwéng trong Quy 2 c6 thé
sé cao hon Quy 1 vira qua nhung kha ning dat duwgc mirc ting trwéng trén 6% trong
nira diu nim 2016, 1a khé c6 thé xay ra. Ching tbi dw bao Dy bio GDP 6 thang diu
nam 2016 s€ ting 5,7% — 5,9%.

Rii ro ty gia hién hitu véi ap luc tir phia thé gigi

Ty gi4 va thi tredng ngoai hdi tré Sau thang 4 it bién dong, ty gia va thi trudng ngoai héi trong thang 5 va dau thang 6 co
nén nhay cim hon véi nhitng dién nhiéu bién dong trdi sut hon. Vao cudi thang 5, ty gia tai nhidu NHTM c6 dau hiéu nong 1én,
bién trén thi trwong thé gioi. Rai ro  co thoi diém di ty gia ban dat dén 22.500 VND/USD trong bdi canh ap lyc tir phia thé gigi
ty gia cin dwoc lwu tAm trong thoi dang ting 1én véi (1) ddn doan, du bao vé kha nang FED s& tang i suét trong thang 6 va (2)
gian téi truwéc nhirng bién dong khé  rui ro tir sy giam téc nén kinh té Trung Qudc van hién hiru di cung dién bién dong CNY
lwong tir phia thé gigi. giam gia dang ké trong hon 1 thang tro lai day. Dién bién nay cho thdy, so voi thoi diém dau
nam, ty gia va thi truong ngoai hdi tré nén nhay cam hon véi nhiing dién bién trén thi truong
thé gidi. Sau d6, véi viec FED khong nang i sut sau cugc hop thang 6, ty gia va thi truong
ngoai hdi nhanh chong ha nhiét tré lai. Hién tai, ty gia ban tai nhiéu NHTM phé bién vao

khoang 22.330 — 22.335 VND/USD.
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Ty gi4a USD/VND
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----- Ty gia san Ty gia mua ngay cia VCB

Ty gia ban ngay cia VCB
Nguon: CEIC, VCBS

Xét dén (1) thang du thwong mai 5 thang dau nam dat 1,64 ty USD; (2) von FDI giai ngan
tang kha t6t (5 thang dau nam dat 5,8 ty USD, +17,2% yoy) va (3) NHNN mua dugc thém
khoang 8 ty USD cung ¢ duy trir ngoai hdi trong 6 thang dau nam, dién bién cua nén kinh té
trong nude van dang ung ho cho sy 6n dinh cua ty gia trong thoi gian ti.

Tuy nhién, khi xét dén cac ap luc tir phia thé giéi, ching tdi cho ring rii ro ty gia vin
cin dwgc lru tdm khi nén kinh té Viét Nam dwgc nhin nhin 1a mt nén kinh té nhé
nhung ¢é dd mé 16N va theo d6, kha nang chdng chiu véi nhitng bién dong 16n trén thé gioi
1a khong cao. Véi viéc Trung Qudc 1a ddi tac nhap khau 16n nhit cua Viét Nam trong khi
Chau Au chiém khoang 20% tong gia tri xuat khau cua Viét Nam, nhitng bién dong cua hai
nén kinh té 16n hang dau thé gisi nay s& c6 nhitng anh huong dén ty gia va thi trudng ngoai
héi Viét Nam, dic biét 1a (1) viéc giam téc cua nén kinh té Trung Qubc di cing kha niang
tiép tuc giam gia cua ddng CNY va (2) trién vong nén kinh té Chau Au véi tam diém 1a sy
kién trung cau dan y tai Anh vé quyét dinh roi khoi hay & lai EU (Brexit) sip dién ra. Bén
canh do, (3) sic manh cua dong USD va kha nang FED sé& nang ldi suét it nhat 1 lan trong
nam nay ciing 14 yéu té anh huong 16n dén din bién cua ty gia va thi truong ngoai hdi trong
nira cudi nim 2016.

Lai suat on dinh

Ky vong mit bing 13i suit trong  Véi ty gia twong d6i 6n dinh va thanh khoan hé théng doi dao, mat bang 13i suat huy dong

thoi gian t6i sé tiép tuc duy tri  trong thang 5 it bién dong so véi thang 4. Cu thé, 14i suat huy dong cac ky han ngin dudi 6

twong d6i 6n dinh quanh mic hién  thang pho bién trong khoang 4,5% - 5,5%/ndm, tir 6 thang dén dudi 12 thang trong khoang
tai. 5,4% - 6,8%/nam, tir 12 thang tr¢ 1én trong khoang 6,5% - 7,8%/mam.

Cung véi sy on dinh cua 13i sudt cho vay, mat bang 1ai suit huy dong ciing khong c6 nhiéu
thay d6i so véi giai doan truéc. Cu thé, theo NHNN, mat bang 13i suat cho vay phd bién dbi
V6i cac linh vyc wu tién & mic 6-7%/nam ddi véi ngan han va 9-10%/nam ddi véi trung va
dai han. Lai suat cho vay céc linh vuc san xuit kinh doanh théng thudng ¢ muc 6,8-9%/nam
dbi voi ngin han; 9,3-11%/nam dbi véi trung va dai han. Déi véi nhom khach hang tét, tinh
hinh tai chinh lanh manh, minh bach, 13i sut cho vay tir 5-6%/nam.

Research Department VCBS




BAO CAO KINH TE Vi MO

Luc cau trai phiéu cai thién dang

Research Depar
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----- HD 3 thang

HD trén 12T
Nguon: CEIC, VCBS

V6i (1) sic hap thu von cia nén kinh té chua thuc sy but phé, (2) dinh hudng cia Chinh phi
dam bao mat bang 13i suat & mac hop 1y dé hd tro ting truong di cung véi (3) dong thai kha
nhat quan tir phia NHNN trong viéc hd trg va dam bao thanh khoan cia VND, chung toi
khong ky vong vao kha ning ting ctia mat bang 1ai suit trong thoi gian téi.

O chiéu nguoc lai, kha niang giam cua 13i suét ciing s& gap nhiéu thir thach trong béi canh (1)
rui ro ty gia hién hiru tré lai nhu trinh bay ¢ trén; (2) lam phat va ky vong lam phat 2016 du
van & mirc tuong ddi thap nhung cao hon dang ké so vai 2015 va (3) ap lyc ting quy mo tai
san, can d6i ngudn vén va dam bao cac ty & an toan cia cac NHTM, dic biét sau khi TT06
chinh thirc dugc ban hanh véi 19 trinh cu thé. Mac du vay, nhu da dé cap trong cac bao cao
trugc, voi co ché diéu hanh ty gia méi theo hudng linh hoat hon, ching toi cho rang NHNN
con nhiéu du dia chinh sach dé 6n dinh mat bang 13i suat.

Nhuw viy, chiing tdi ky vong mit bing lii suit trong thoi gian téi sé tiép tuc duy tri
twong dbi 6n dinh quanh mikc hién tai, tran lai suat huy dong 5,5% ddi véi cac ky han
ngan nhiéu kha niing sé dwgc giir virng.

Trong thang 5, lwc ciu trai phiéu cai thién dang ké so véi thang 4. 43.370 ty dong trai
phiéu Kho Bac Nha Nudc duoc phat hanh, ting 43,1% so v6i thang trude. Trong khi do,
giao dich trén thi trudng thir cp ciing s6i dong tré lai. Khdi luong giao dich dat 144.111 ty
ddng, ting 45,08%. Nhin chung, thanh khoan trong hé théng kha dbi dao va tao ra dong luc
chinh hd trg thi truong trai phiéu.
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Loi suét tring thiu cic ky han 3 nim va 5 nim giam xudng con 5,3% va 6,18%. Trong
khi d6, lgi suit tring thiu cac ki han 10 nim, 15 nim va 20 nim khéng déi & mic
6,94%, 7,65% va 8%. Cau trai phiéu ting manh khi (1) tbc d6 ting truong tin dung kha
khiém tén; (2) NHNN mua rong manh déng USD trong nira dau thang Nam; va (3) hiéu ang

tr Thong tu 06.
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Trong thang 6, tinh hinh thanh khoan cua hé théng s& van doi dao. Tuy nhién, nhitng van dé
vé viéc Anh ra quyét dinh & lai/roi khoi EU co thé 1a yéu té anh huong déng ké dén thi
truong trai phiéu. Ngoai ra, khdi lwong trai phiéu dao han trong thang 6 chi khoang 7.170 ty
dong trong khi con sé nay trong thang 5 1 khoang 18.455 ty dong. Theo do, nhiéu kha nang
thi trudng trai phiéu trong thang 6 s& kém s6i dong hon thang 5.

Lai suét lién ngan hang giam manh Lii suit lién ngan hang giam manh trong thang 5. Thanh khoan hé thong doi dao sau
trong thang 5.  dong thai mua rong manh USD cia NHNN. NHNN hat rong hon 27.000 ty dong trén OMO.
Vao thoi diém cudi thang, NHNN da bit dau phat hanh Tin phiéu nhim hut bét tién trén hé

thdng va can bang lai thanh khoan.
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Kinh té - tai chinh thé gigi

Nhiéu kha ning FED s& chi ning l3i
suét 1 lan trong nim nay véi thoi
diém sém nhit 1a vao thang 9.

Nén kinh té EU phuc hdi yéu bugc
ECB duy tri nhitng chinh sach néi
I6ng. Tuy nhién, sy phuc hdi caa
kinh té EU vén 1a d4u héi lén.
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My

GDP trong Quy 1 ciia My dwec diéu chinh tir mirc ting 0,5% (theo cong bd trong
thang 4) 1én mirc ting 0,8% do sy cai thién nganh xay dung va dau tu doanh nghiép. Tuy
nhién, khu vuc san xuit, von 1a diém sang cua nén kinh té khong 15 trong giai doan trugc,
tiép tuc mo rong yéu so véi cac thang lién trude. Chi s6 PMI san xuat tiép da suy giam nhe
trong thang 5 ding & mic 50,7 diém- muc thap nhat ké tir thang 9 nam 2009 khi san lugng
suy giam lan dau tién trong hon 6 nam trg lai ddy. Trong khi d6, s6 lwong cong viéc mai
tang v4i toc cham nhat ké tir thang 12 ndm ngoai.

Mit khéc, ty Ié thit nghiép thang 5-2016 caa My giam xudng con 4,7%, tir mic 5% trong
thang 4-2016. Tuy nhién, ty 18 that nghiép giam phan Ion vi 458.000 ngudi da ngung khong
tim viéc lam. Vi vay, ho khong duoc tinh 1a nguoi that nghiép.

Trong cudc hop thang 6, FED da quyét dinh khéng ting l4i suat trong bdi canh (1) cac
tin hiéu khong thuc sy lac quan tur thi truong lao dong; (2) nhiing kho khan trong viéc dua
lam phat dat mdc 2%; va (3) cac van dé kinh té thé gioi dang c6 dién bién khong thuan loi
nhu kinh té Trung Québc giam téc hay sy kién “Brexit”. Vi bdi canh hién tai, chiing tdi ky
vong nhiéu kha ning FED sé chi nang li suit 1 lin trong nim nay véi thoi diém sém
nhét 1a vao thang 9.

Chiu Au

Nén kinh té EU phuc hdi nhe. Theo cong bd cua co quan thong ké EU, tang truong GDP cua
khu Eurozone dat 0,6% tiang nhe s0 v&i muc ting 0,4% ghi nhén trong thang 4- muc cao
nhét trong nam vira qua do chi tiéu ho gia dinh va du tu ca nhan cai thién. Trong thang 4,
khu vuc lao dong tiép tuc cai thién véi ty 16 thit nghiép on dinh & muc 10,2% tai EU19 va
giam tir muc 8,8% trong thang 3 xudng 8,7% tai EU28 so véi 9,6% ghi nhan trong thang 4
nam 2015 .

Trong khi d6, linh vic san xuat cia EU tiép tuc mé rong thé hién ¢ chi sé PMI can méc 51,5
diém trong thang 5 giam nhe so v&i muac 51,7 diém. Tuy nhién, sb liéu nay khong thé xua di
trang thai am dam khi lam phat trong thang 5 tiép tuc giam 0,1% yoy theo sau con s ting
truong 4m 0,2%yoy trong thang 4. Lam phat 16i (loai trir thuc pham, rwou, thudc 1a)
+0,8%yo0y S0 VGi con sb +0,7%yoy trong thang trudc

Tinh hinh phuc héi chdm chap ciia nén kinh té chau Au khién ECB quyét dinh duy tri chinh
sach 13i sudt thdp. Cu thé 14i sudt huy dong va cho vay duoc giit & muc lan luot -0,4% va
0,25%. Ddng thoi, ECB ciing tuyén bd, chwong trinh mua lai tai san tri gi4 80 triéu
EUR/théng s& kéo dai it nhat t6i thang 03/2017 cho téi khi dat dugc muc tiéu vé lam phat
2%. ECB ciing dwa ra mot s6 cac bién phap kich thich khac nhu chuong trinh mua lai tai san
doanh nghiép bat dau ké tir ngay 08/06 hay chuong trinh téi cap von dai han bat dau dugc
thuc hién tir ngay 22/06.

Vi toe d6 phuc hoi cham ciia nén kinh té chau Au, cac bién phép kich thich kinh té lién tiép
dugc ECB ting cudng. Tuy nhién, chung t6i cho rang nén kinh té chau Au s& chua thé khoi
sac it nhat cho t6i khi cudc chung cau dan y vé viéc Anh roi khoi EU ngi ngii va nhitng van
dé dia chinh tri nhu khing hoang ngui di cu, an ninh hay khing bé dugc giai quyét triet dé.




BAO CAO KINH TE Vi MO

Nén kinh té Trung Quéc tiép tuc
giam toc khi cac so liéu kinh té vi
mé dwgc cong bo.

Kinh té Nhat Ban ting truwéng yéu.
Lo ngai xung quanh da giam cua chi
tiéu dung va hoat dong nhap khau.
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Chau A

Pa giam toc cuia nén kinh té Trung Qudc chua c¢6 dau hi¢u dung lai. Tinh hinh xuit nhap
khiu Trung Qudc du cai thi¢n nhe, vin chwa thé thoat khéi tinh trang suy giam. Cu
thé, chi s6 PMI Trung Qudc dat 49,2 trong thang 5, giam nhe so voi mic 49,4 cua thang 4-
kéo dai chudi 15 thang lién tiép suy giam ciia khu vuc san xuat do san luong, don hang xuét
khiu va khéi luong cong viéc méi suy giam. Trong khi d6, chi s6 san xuit PPI don nhan
thang suy giam thir 52 lién tiép v6i mic giam 2,8%. Lam phat trong thang 5 ciing chi ting
2% yoy so véi ky vong ting 2,3% yoy. Trong d6 nhom thyc pham dong gbp mirc ting 5,9%,
giam so v&i murc tang 7,4% trong thang 4.

O mot dién bién khac, s6 liéu nhap khau lui nhe 0,4%- téc d giam cham nhat ké tir thang
5/2014, va cai thién dang ké so voi mirc giam 10,9% thang lién truée. O chiéu nguoc lai,
xuét khau suy giam 4,1% trong thang 5 so v&i mirc giam 1,8% trong thang 4. Tong hop lai,
thang du thwong mai da tang 1én mic cao nhat tinh tir thang 1 va gop phan xoa diu da hut
v6n rong ngoai khoi nuéc nay. Mic du vay, dy trir ngoai hdi nudc nay giam vé muc thap
trong 4 nam tro lai day voi mic giam 28 ty USD trong thang 5 xudng con 3,19 nghin ty
uUsD.

V6i xu huéng chi dao 1a giam téc cua nén kinh té Trung Qudc, chung toi ky vong cac bién
phap kich thich s& tiép tuc duoc trién khai. Tuy nhién cac bién phap nay s& luén 1a con dao
hai ludi khi di kém véi cac nd lyc kich thich 1a nguy co dong nhan dén té mat gia. Dién hinh
nhu trong giai doan cudi thang 5 khi ty gia CNY/USD di c6 thoi diém tién téi sat mde dinh
vao thang 1 khi cac dir liéu kinh té kém lac quan lién tiép duoc cong bd. Bén canh do, sy
kién “Brexit”, néu xay ra, nhiéu kha niang sé& cé tac dong khong tich cuc 1én trién vong Trung
Qudc khi nén kinh té 16n thtr hai thé gioi 1a ddi tac nhap khau hang dau cua EU (chiém
khoang 20% tong gia tri nhap khau toan khéi).

Nén kinh té Nhat Ban tiép tuc cho thdy dau hiéu tang truéng cham chap. Tang truéng kinh té
Nhat ban trong Quy 1 duoc diéu chinh ting 1én 1,9% yoy so v6i mic 1,7% dugc cong bd
trude dé va cao hon mic 0,5% trong Quy trude do dau tu giam nhe hon thong ké truge do.
Tuy nhién, vin d& dang quan tim ddi voi nén kinh té Nhat Ban van 1a da giam cua chi tiéu
dung va nhap khau.Trong d6, thing du thuong mai cua Nhat Ban can mébc dat 823,47 ty yén
S0 vVGi muc tham hut 58,34 ty yén cuing ky nam ngodi va vuot trén ky vong cua thi truong.
Day ciing 1a s6 liéu thiang du cao nhét trong vong 5 nam trd lai ddy. Tuy nhién, nguyén nhan
chinh van 1a do nhap khau giam nhanh va manh hon so véi xuat khau. Cu thé, trong thang 4
Xuit khau giam 10,1% yoy- giam manh nhat trong 3 thang trd lai day. Trong khi nhap khau
giam toi 23,3% yoy- kéo dai chudi 16 thang suy giam lién tiép vé lwong hang nhap khau.

Thém vao do, tiéu dung va san xuat van ghi nhan tin hiéu kém tich cuc. Chi sé gia tiéu dung
giam 0,3% yoy trong thang 4. Chi s6 lam phat 13i ciing ghi nhan mic am 0,3% yoy trong
thang 4 khong ddi so vé6i thang 3. Trong khi d6, PMI san xuit cua Nhat Ban trong thang 4
chi dat 47,7- thang tht 3 thu hep lién tiép sau khi chi dat 48,2 trong thang 4.

Nhu vay, nén kinh t& Nhat Ban chua thé sém hdi phuc khi cac yéu t vé chi tiéu dung ciing
nhu hoat dong xuét nhap khau ngay cang suy giam rd rét. Thém vao do6, nhirng anh huéng
tidu cuc tir thién tai van 1a rao can lon véi nd lyc hdi phuc cua nén kinh té I6n thir ba thé
gi6i. Theo d6, nhiéu kha nang trong cudc hop chinh sach tién té toi day Ngan hang trung
wong Nhat Ban s& phai dua ra thém nhiéu bién phap kich thich manh m& hon nham hd trg
nén kinh teé.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoic bat ky nhan dinh, théng tin nio trong bao céo nay khong phai 14 cac 10i chio mua hay ban bat ky mot san pham tai
chinh, chtrng khoan ndo dugc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu vin dau tu hay ¥ kién tu van dau tu nao cua VCBS hay
cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao cdo nay la mot ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bt ky
trach nhiém nao trudc nhitng két qua ngoai ¥ mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chiig khoan.

Tét ca nhiing thong tin néu trong bao co phan tich déu da dugc thu thap, danh gid véi muc can trong t6i da ¢ thé. Tuy nhién, do cac
nguyén nhan cht quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xéc thuc cua cac thong tin dugc dé cap
trong bao cdo phan tich ciing nhu khong c6 nghia vu phai cap nhat nhimng thong tin trong bao cao sau thoi diém béo cdo nay duoc phat
hanh.

Bio céo nay thudc ban quyén cia VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hodc toan b ndi dung bao cao va/hodc xuat ban ma khong co
su cho phép bang vin ban cia VCBS déu bi nghiém cam.
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