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1. Kinh té vi mo6 qua cac bién so thong ké

1.1 Can can thanh toan quédc gia
Tai khoan vang lai
Can cdn thuwong mai.

Kim ngach hang hoa xuat khau quy 1/2009 uéc dat 13,5 ty USD, ting 2,4% so v6i cung ky
nam trude. Trong d6, néu khong tinh luong vang xuat khau thi kim ngach hang hoa xuat khau
quy 1/2009 lai giam 15% so véi cung ky nam trude. Kim ngach hang héa nhap khau quy
12009 uéce dat 11,8 ty USD, giam 45% so v6i cung ky nam truge. Nhu vay, quy 1/2009 Xudt
siéu 1,6 ty USD, bang 12,2% tong kim ngach xuat khau. Tuy nhién, neu loai trir kim ngach
xudt vang thi quy /2009 ching ta nhap siéu 640 triéu USD, bang 5,7% tong kim ngach xuét
khau. Nam 2009, chiing t6i wéc tinh kim ngach hang héa xuat khau s& giam khoang 11% so
v6i nam 2008, wéc dat 56 ty USD va kim ngach hang hoa nhap khau sé giam khoang 14,8% so
vl nam 2008, udce dat 68,5 ty USD, dua nhap siéu giam con 12,5 ty USD, gidm 28% so voi
nam 2008 va bang 22,3% tong kim ngach xuét khau.
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Nguon: GSO, MHBS

Can cdn dich vu.

Nam 2008, nhap si€u dich vu 14 0,8 ty USD. Nam 2009, do sy kho khan ctia cac mang dich vu
van tai va du lich nén du béo can can dich vu s& tham hyt 0,9 ty USD.

Thu nhép diu tw rong.

Nam 2009, dy bao thu nhap dau tu rong s& tham hut khoang 2,8 ty USD, ting 7,2% so voi nim
2008.

Chuyén giao rong.

Chuyén giao rong nam 2008 u6c dat 8,2 ty USD, trong do kiéu hdi dat khoang 8 ty USD. Nim
2009, du bao kicu hoi sé chi dat khoang 4,2 — 4,3 ty USD. Do do, udc tinh chuyén giao rong
nam 2009 s¢€ dat khoang 4,5 ty USD.

Nhu vay, du bdo cd nam 2009, tai khoan vang lai sé tham huyt khoang 11,7 ty USD, giam 8%
so voi muc tham hut 12,71 ty USD cua nam 2008.
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Tai khoan von

Dau tw truc tiép nwéc ngoai (FDI) rong.

Niam 2008, ngudn vén FDI cam két dau tu vao Viét Nam 1a 64 ty USD, s6 von giai ngan dat
11 ty USD. Trong quy 1I/2009, can can thuong mai ctia Viét Nam thang du 1,7 ty USD. Cén
can thanh toan dugc duy tri kha tdt. Du trix ngoai hdi cta Viét Nam van & mirc an toan, da kha
ning cung cap ngoai té phuc vu nhap khau twong duong vdi 20 tudn s& dam bao cho hoat dong
thanh toan mét cach 6n dinh tinh hinh thuong mai cling nhu chinh séch ty gia hdi doai.

Nim 2009 duoc du bao 1a ndm khé khin nén ching toi cho rang luong von FDI diang ky s& chi
bang khoang 40% ctia nim 2008, twong dwong véi 25 ty USD va luong vén FDI giai ngin s&
chi dat khoang 8 ty USD, giam 30% so voi nam 2008. Quy I ndm nay, Vi¢t Nam da thu hut téi
6 ti USD von dang ky FDI, cao hon so vé6i 5,2 ti USD cuia cung ky nam trudc. Cac du an FDI
tuy c6 syt giam so v&i nim ngoai do tinh hinh kho khin chung cta kinh té thé giéi nhung véi
mirc huy dong duge nhu hién nay 1a mot tin hiéu tét trong can can thanh tong thé cua nén kinh
té. chinh ngudn von FDI d3 va s& gop phan giai quyét cac tac hai cua khung hoang kinh té thé
giéi dén Viét Nam.
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Nguén: GSO, MHBS

Vay ng trung va dai han.

Theo hoi nghi cac nha te}i tro cubi nam 2008, ODA cam két cho nam 2009 dat 5,12 ty USD
cong voi vige Nhat da noi lai te‘gi tro ODA cho Viét Nam, chl’mg to1 du bao rpﬁ’c gidi pgén cua
khoan muyc nay s€ dat khoang tam 2 ty USD trong ndm nay. Phan l6n chu y€u tir nguén tai trg
von ODA cua Nhat Ban.

Diu tw gidn tiép.

Udc tinh ndm 2009 s& giam khoang 1 ty USD. Viéc suy giam nay chu yeu tr hoat dong suy
giam cua thi truong ching khoan va sy kem hap din cua thi truong trai phiéu trong giai doan

vira qua. Mot thi truong von cho dai han la thi trudng trai phiéu ma chiing ta dang thiéu ving.
Do 1a su bat hop 1y & mét thi truong moi ndi nhu Viét Nam hién nay.

Von ngan han rong.

Nam 2009 dy béo s& thu hut khoang 1,3 ty USD. Nhu vay, nam 2009 tai khoan von dy kién &
thang du 10,3 ty USD, dugc dong gop chu yéu tir FDI.
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Can can thanh toan Viét Nam (ty USD)
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Nguén: WB, IMF, MHBS wéc tinh

Cin cin thanh todn quoc gia nim 2009 dw bdo sé tham hut khoding 1,4 ty USD.

Can cin thanh toan qudc gia dy doan nim 2009

bvt: ty USD
D( D06 D0 D08& D09
1. Can can tai khoan vang lai -0.50 -0.16 -6.99 -12.71 -11.70
Can can thwong mai -2.44 -2.78 -10.36 -17.50 -12.50
Xuét khéu (fob) 32.45 39.83 48.56 62.90 56.00
Nhap khau (fob) 34.89 42.60 58.92 80.40 68.50
Can can dich vu (rong) -0.22 -0.01 -0.89 -0.80 -0.90
Dong tién vao 4.18 5.10 6.03 7.10
Dong tién ra 4.40 5.11 6.92 7.90
Thu nhap dau tw (rong) -1.22 -1.43 -2.17 -2.61 -2.80
Dong tién vao 0.36 0.67 1.09
Dong tién ra 1.58 2.10 3.26
Chuyén giao (rong) 3.38 4.05 6.43 8.20 4.50
Chuyén giao Tw nhan 3.15 3.80 6.18
Chuyén giao Chinh thtrc 0.23 0.25 0.25
2. Can can vén 2.63 4.49 17.54 12.87 10.30
FDI rong 1.43 1.76 6.55 11.50 8.00
Vay trung va dai han (rong) 1.36 1.14 2.05 1.23 2.00
Dau tw gian tiep 0.87 1.31 6.24 -1.82 -1.00
Von ngan han (rong) -1.03 0.28 2.70 1.96 1.30
Muc sai s0 -0.35
3. Cén can téng thé 2.13 4.32 10.20 0.16 -1.40

Nguén: WB, IMF, ECS, MHBS wérc tinh
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1.2 Lam phat

Nam 2009, lam phat c6 1& khong con 1a cau chuyén nong bong nhu nam 2008 nira. Tinh dén
thang 3/2009, so voi cung ky nam 2008, chi s6 gia tiéu dung (CPI) tang 11,25%, giam di rat
nhiéu so v6i véi muce dinh 27,9% vao thang 9/2008; so v&i dau nam 2009, CPI tang 1,32%
trong khi 3 thang dau nim 2008, CPI ting dén 9,19%. Qua do, ta thiy rd xu thé giam kha
manh cua CPI trong nhirng thang vira qua va c6 thé ndi “béng ma” lam phat hién khong con 1a
mdi ban tdm cla nhidu nguoi nira. Nguyén nhén lam phat giam manh trong thoi gian vira qua
1a két qua cua chinh sach thit chat tién té cua Chinh phu Viét Nam trong 6 thang dau nam
2008 cung voi su “hd tro” 16n cta cudc khing hoang, suy thoai kinh té toan cau cudi nim
2008 dén nay.

Mic du kinh té toan cau van dang trong giai doan suy thoai nhung vdi viéc hang loat cac qudc
gia “bom” nhiing khoan tién khong 16 vao nén kinh té va thyc hién chinh sach 1ai suét thap co
thé s& tao ra nguy co cho dot bung nd lam phat mai khi nén kinh té hdi phuc néu khong co
bién phéap kiém soat hiéu qua va Viét Nam ciing khong ngoai 1é.

Bén canh cac goi kich thich kinh té ctia Chinh phu Viét Nam, nhiéu ngan hang Viét Nam da
cong bd ké hoach ting trudng tin dung trong nim 2009 13 rat cao, tham chi trén 50%. Vé co
ban day la chinh sach tang truong trong giai doan khing hoang hé thdng tai chinh toan cau. Su
hy sinh chinh sach tin dung vi muc tiéu tang truong dé vuot qua kho khan kinh té trong tuong
lai 12 mot muc tiéu co tinh danh ddi t6i wu. Van dé su hoai nghi vé lam phat 1 ¢ co sé nhung
khong phai 1a can thiét trong giai doan hién nay vi nhimng luc can vuot qua khing hoang thi
lam phat 13 diéu can phai c6 dé tao dong luc thiic day nén kinh té. Thong thudng véi mirc lam
phat myc tiéu 5-6% sé& 14 ct hich sy ting truong kinh té trong tuong lai.
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1.3

Trong nam 2009, chung t6i udc tinh lam phat ciia Viét Nam s€ dat khoang 6-7%. V6i mic lam
phat nay sé& tao diéu kién tdt cho chinh sach ty gia muc tiéu giam gia tri ndi t¢ turong d6i ciing
nhu chinh sach 14i suat téi vu trong tinh hinh hién nay. Diéu d6 co nghia gia tri dong noi t¢
Viét Nam dong s€ c6 gia trl tuong d6i hop 1y so véi cac dong tién khac c6 vi thé twong ddi
trong rd tién té xuat khau ctia minh.

Chinh sach diéu hanh ty gia linh hoat

Tir dau ndm 2008 dén nay, Ngan hang nha nuéc (NHNN) da 4 1an diéu chinh tang bién d¢ ty
gia, voi lan gan nhat c6 hiéu lyc tir ngay 24/03/2009 dugc di€u chinh tang tur +/- 3% 1én +/-
5%.

| Ngay hiéu lwc | Bién dé ty gia |
01/01/2008 +/-0.75%
Bién do ty gia tir ngay 01/01/2008 dén T03/2009 10/03/2008 *-1%
27/06/2008 +-2%
07/11/2008 +/- 3%
24/03/2009 +/-5%

Véi viée diéu chinh linh hoat bién do ty gia trong thoi gian vura qua theo chung toi 1a hop 1y va
chéc chin s& c6 nhimng tac dong tich cyuc dbi voi nen kinh te trong giai doan hi¢n nay. Ty gid sé
phan anh sat v&i thyuc té cung cau ngoai té ctia nén kinh té hon. Viéc ndi rong bién do ty gia s&
gop phan lam tang tinh canh tranh cta hang hoa Viét Nam trén thi truong quoc té, hd tro tot
cho xut khau, dic biét trong giai doan xuat khiu dang va s€ gap rat nhiéu kho khan trong nam
2009. Bén canh d6 ciing gop phan han ché nhap khau, giam nhép siéu cho nén kinh té.

Bén canh d0, viéc ndi bién do ty gia con gop phan “gitr chan” phan nao dong von cé ¥ dinh
chay ra khoi Viét Nam. Ban chét cua viéc diéu chinh ty gia ludn 13 sy bam sat vao lai suat ctia
cac dong tién manh ctia My va Chau Au. Viéc cat giam 13i suat lién tuc ciia My va Chau Au
doi hoi ddng Viét Nam phai giam gia tuong d6i so voi cac dong tién do néu khong mudn dong
tién ctia minh bi dinh gia qua cao gy can tro, kho khan cho hoat dong xuat khau. Nhung d6i
lai, vi¢c dinh gia tlen dong cao tuong ddi so v6i cac ddng tién khéc lai ngan chin hién tuong
thao chay dong vén dau tu khoi Viét Nam ma diéu nay s& tao ra mot nguy co 16n hon vé
khiing hoang can can vén.

Nam 2009, chiing ti cho rang dién bién cung ciu ngoai t& s& khong c6 nhiing cing thang nhur
da ting dién ra trong nam 2008, vi vy, ty gia nhiéu kha ning s& khong c6 nhimng bién dong
bat thuong. Ching t6i du bao ty gia VND/USD cudi nim 2009 s& dao dong trong khoang
18.000 — 18.500.

Dién bién ty gia VND/USD qua cac nam Dién bién ty gia VND/USD tir 01/2008 dén 03/2009
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1.4 Lai suat
Tir diu nim 2008 dén nay, NHNN da thyc hién 10 lan thay do6i 13i sut co ban. Trong vong
mudi thang dau nam 2008, 13i sudt co ban duoc diéu chinh ting tir 8,25%/ndm 1én 14%/nam
voi muc tiéu 1a kiém ché lam phat. Khi lam phat dugc kiém soat, nén kinh té c6 dau hiéu tang
truong cham lai, hoat dong ctia nén kinh té gip nhiéu kho khin do khing hoang, suy thodi toan
cau, NHNN d3 tirng bude cit giam 13i sudt co ban xudng con 7%/nim nhim ngin chin da suy
giam ctia nén kinh té, hd tro doanh nghiép san xuat kinh doanh.

Chung t6i cho rang 13i suit co ban 7%/mam nhiéu kha ning s& dugc NHNN duy tri dén hét
nam 2009. Mot sb y kién cho réng nén tiép tuc ha 14i suit co ban dé hd tro nén kinh té. Theo
chung t6i, v6i chinh sach hd tro 13i suit 4% cho ca cac khoan vay ngan han va trung han nhu
hién nay theo cac Quyét dinh 131 ngay 23/1/2009 va 443 ngay 4/4/2009 cua Thu tudng Chinh
phti nham hd trg nhimg nganh nghe thuc su can su hd tro thi viéc ha tlep 1i sut co ban khong
con nhiéu y nghia vé mat kinh té. B&i vi ban chat diéu hanh lai suét co ban cua Viét Nam
khong c6 tin hiéu dan dét thi truong trong ca dai han va ngan han. Lai suit hoan toan bi phu
thudc 16n vao 14i sudt lién ngan hang trong khi Viét Nam chua thyc sy ¢6 14i suat chuan tir thi
truong trai phiéu nham tao diéu kién xac dinh chinh xac hon cho chinh sach diéu hanh 13i suét.

Chinh séch 13i suat nhw vay 1a kha hop 1y chir chua phai 1a t6i wu. Mot mat n6 van thu hut céc
d6i tuong gui tlen vao ngan hang vi lai suat khong qua thap, mat khac cac ca nhan va doanh
nghiép s€ dugc tiép can von vay véi 1i suat thip dé c6 thé 6n dinh va phat trlen hoat dong san
xuit kinh doanh trong giai doan kho khan hién nay, qua do gop phan gip nén kinh té ¢6 co
hoi hoi phuc sém hon. Dong thoi ciing khong dua hoat dong cua h¢ thong ngan hang thuong
mai vao thé kho khi 13i sut co ban giam, vi l3i suit dau ra s& giam dan dén thu nhap giam.

Mot diém can luu 14 hé théng cac ngan hang thuong mai hoat dong luon vi muyc tiéu lgi nhudn
ctia cd dong da dan dén viéc canh tranh 13i suat 1an nhau lam méo mo chinh sach 13i suit cua
Chinh phtl vi muc tiéu phat trién kinh t& bén viing. Diéu nay c6 thé tranh duoc néu Ngan hang
nha nude co sy kiém soat chat ché chinh sach tién té thong qua nhiéu cong cy thi truong hon,
tranh diéu tlet bang tran 13i sudt nhu giai doan vira qua. Cu thé, Ngan hang nha nudc co thé
diéu hoa ngudn von ciia cac ngan hang thuong mai trong giai doan cang thang t1en von gitra
céc ngan hang nho va 16n dé tranh viéc day 1ai suat 1én qua cao tao ra nguy co 16n vé sy do bé
tin dung cta cac ngan hang.
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Nguén: Reuters, NHNN, MHBS

Sw lua chon ctia Niém tin Trang 6/13




N2 30/04/2009
Lai sudt co ban ctiia mot sé qudc gia va khu vuc trén thé gisi

My 0% - 0.25%
Anh 0.50%
Euro 1.25%
Nhat 0.10%
Han Quéc 2.00%
Trung Québc 5.31%
Dai Loan 1.25%
Thai Lan 1.50%
Viét Nam 7.00%

Nguon: Citi Group, MHBS téng hop

2. Anh sang cuoi dwong ham

Nén kinh té toan ciu van dang trai qua cudc suy thoai dugc danh gia 14 trim trong nhit ké tir
chién tranh thé gidi thir I dén nay, nhiéu nén kinh té 16n trén thé gi6i duoc du bao s& ting
truéng 4m trong nim nay. Nén kinh t& Viét Nam chéc chin ciing s¢ khong thé tranh khoi
nhimg tac dong tiéu cyc tu cudc khung hoang, suy thoai kinh té toan cau lan nay khi ma mirc
d6 hoi nhap cta nén kinh t& Viét Nam v6i nén kinh té toan cau ngdy cang cao. Mic du ching
ta dang phai trai qua giai doan cuc ky kho khan, tuy nhién chung t6i khong qué bi quan cling
nhu khong qua lac quan khi dua ra céc chi ti€u vi mé du bado cho nam 2009 dudi day, ciling
chinh 14 kich ban ma ching t6i cho rang s& c6 nhiéu kha ning xay ra nhat.

M6t sé chi tiéu dw bao nam 2009

Tang trwéng GDP (%) 6.18 4.8-5.0
Ty 1& lam phat (%) 19.89 6-7
Xuét khau (ty USD) 62.9 56
Nhap kh4u (ty USD) 80.4 68.5
Tham hut thwong mai (ty USD) 17.5 12-14
FDI (ty USD) 11.5 8-9
ODA (ty USD) 2.2 2-22
Kiéu héi (ty USD) 8 55-6

Téc do tang truong GDP quy 1 nam 2009 1a 3,1%, la quy co tbc do ting truong thip nhat
trong nhiéu nim tr¢ lai day da cho thay mirc d tac dong rat 16n cua cudc khung hoang, suy
thoai kinh té toan cau hién nay d6i v6i nén kinh té Viét Nam. Tuy nhién, chung ta van thu¢c s6
it nhiing nudce Van duy tri dugc tang truong dwong trong ndm nay va chic chin van thudc
nhoém nudce b toe do ting truong cao nhat thé gidi trong ndm 2009. Cac chinh sach cua chinh
phu trong thoi gian vira qua nham hd trg nén kinh té, gop phan ngin chin da suy giam cua nen
kinh te nhu 13i suét, ty gia, giam thué, gidn thué, ... s& c6 nhiing tac dong tich cuc déi v6i nén
kinh té.
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C6 thé Viét Nam s& c6 mot sd danh doi trong tuwong lai xa nhu nguy co lam phat tr lai khi nén
kinh té phat trién sau khi phuc hoi hay ty 1€ boi chi ngan sach ndm 2009 du kién s& dat muc
8%-9% GDP. Thuc ra v6i ty 1€ boi chi nay khong hoan toan dang lo ngai so véi ty 1€ an toan
vé du trit ngoai hdi cua chung ta chiém dén gﬁn 30% GDP. Xét vé ban chat kinh té hoc thi viéc
giai ctru nén kinh té ludn c6 su diéu chinh chinh sach chi tiéu cong dé c6 sy tac dong nhanh
chong dén nén kinh té.

Song song d6, chinh sach tién té s& dleu tiét tot 131 suat de kiém soat tot luong tién trong hoat
dong tin dung ciing nhu viéc cung tlen trong nén kinh té. Ban chat cua cudc dleu tiét nay theo
ching t6i 13 hop 1y. Xét vé & mit tong thé chung ta dang giai ctru nén kinh t& véi mot chi phi
ré hon nhiéu so vdi cac nude khac (Vi du nhu nude Nga phai chi ti€u hét 50% du trlr ngoai t¢
ctia ho dé tranh cudc mét gia cua dong rap). Trong khi nudc My ciing phai in tién ra dé giai
ctru va chip nhan ty 1é tham hyt chi tiéu cong dang ¢ murc dinh diém trong vong 30 nam tré lai
day. Nudc My dang 13 nudc o ty 16 ng trén GDP cao nhat hanh tinh 1én dén 356.7% GDP va
c6 murc tham hut thuong mai 1én hon 700 ty. Viéc so sanh nay dé cho thay sy diéu hanh non
kém ctia nén kinh té 16n nhat hanh tinh nay co su ting truong trong qua khur boi tu nguon tai
trg ng cta cac nude trén thé gioi chur khong han do ning suat cia My hay sy phat trién than
ky. D1eu nay cho thay ban chit ctia nén kinh té luén dua trén mot dong luc khong ving chic
vé co cAu tai san no co va viée bung phat cac van dé kinh té s& con rat nhiéu ¢ nén tai chinh
My trong twong lai. Chiing t6i cho rang su hdi phuc ngin han ctia My vao nam 2009-2010 la
su hoi phuc s6m dé con dién tiép nhitng bat 6n noi tai chua thé giai quyét duoc va ciu tric nén
tai chinh thé gidi s thay d6i. Vai trd cta Trung Qudc, An D6 s& thay thé My bang su mo rong
chinh sach dau tu, hoan chuyén thi truong muc tiéu, ciing nhu ngudn dy trit khong 16 cua ho.

TONG NQ CUA NUGC MY TREN GDP (%)
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olsnial Times to 1970. Through Q2 2008
bung ¢ goc do nao do, Chinh phu Viét Nam da diéu hanh kha nhanh nhay trong giai doan vua
qua voi tinh than ciu thi cac ludng thong tin hién ké va phan bién cta nhiéu nha tri thirc vi dat
nude. Do 1a mot cude cach mang trong tu duy nhan thire, tu duy didu hanh cua bé may nha
nudce dé chéo chong con thuyén kinh t€ Viét Nam viing budc tién 1én phia trudec.

Chung t6i cho rang d6 1a nhitng danh doi can phai c6 dé giup nén kinh té Viét Nam c6 thé vuot
qua giai doan kho khan hién nay. Tuy nhién, vin dé con lai 1 cac nha hoach dinh chinh sach
¢6 sém cong b 16 trinh, ké hoach giai ngan cac goi kich thich nén kinh té vi mé khi nén kinh
té thé gidi vuot qua suy thoai va nén kinh té Viét Nam ting tdc trd lai, tranh nhitng “ct s6¢”
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trong diéu hanh kinh t& vi m6 nhu di ting dién ra trong nim 2008 vé chinh sach tién té, tin
dung, nham gitip nén kinh té tang trudng va phat trién bén viing hon trong dai han.

Vé hiéu qua chinh sach tién t¢ va tai khoéa dugc dua ra dung luc da giam thiéu tac dong cua cac
¢t séc tir bién dong vé gia ca trén thé gidi va nhu cau xuat khau. Véi viée mo rong (101 tuong
g6i hd tro 131 suit 4% sang ca cac khoan vay trung va dai han dé phat trién san xuét kinh
doanh, két cau ha tang. Pay 1a sach lugc diéu chinh “chinh sach tai khéa s& dong vai trd
chinh” cho viéc thiic day nén kinh té, thay cho chinh sach tién té nhu cic nim trude. Didu nay
dat ra mot van nan 16n 1a viéc kiém soat tham nhting, va quan ly tién d6 du 4n ma chinh phu
hién dang gap phai.

Viét Nam dang ¢ vi thé tot twong ddi so véi cac nwée trong khu vure, thé giéi

Tac dong tir khing hoang kinh té thé gii dén giam téc do tang truong, mic 6 anh huong dén
Vi¢t Nam chi khoang am 3%, so sanh con s6 cua nam 2007 véi udc tinh cua ndm nay. So voi
nhi€u nudc la am 5-7%, tham chi chénh Iéch trén 10%.

Cac chi tiéu 2005 2006 2007 2008 | 2009E
GDP thuc té (% thay doi cling ky) 8,4 8,2 8,5 6,2 55
That nghiép (%) 53 4.8 4,6 4,7 5,5
Chi s0 gia tiéu dung (% thay doi ciing ky) 8,3 7,5 12,6 19,9 8,0
Can béng ngan sach chinh phu (% GDP) -0,1 1,1 -2,2 -1,6 -4,0
Can can thuong mai (triéu USD) -4.314 | -5.065|-14.121 | -18.452 | -17.044
Cén can tai khoan vang lai (triécu USD) -561 -229 1 -6.901| -9.135 -5.21
No nudc ngoai (% GDP) 32,5 31,4 33,3 29,8 30,9
Du trit ngoai t€ (triéu USD) 8.557 | 11.485 21 22.4 1 22.962
Tin dung ndi dia (% thay doi cung ky) 31,17 25,4 53,9 21,0 20,0

Nguén: Ngin hang Thé giGi (WB) - Ghi chii: E la dw bdo

Tuy nhién, v&i nhitng déu hi¢u cho théy kinh té Trung Qudc co thé som hoi phuc vao gitra
nam 2009, ching toi cho rang dién bién nay s& dong gop dang ké vao sy 6n dinh va rat co thé
1a su phuc hoi cta khu vyc. Hién tai chinh phu Trung Qudc xem viéc giai ctru nén kinh té cua
minh bang cach tiéu ding ndi dia 13 rat kha thi vi Trung Qudc c6 mot luong khach hang tiém
ning c6 nhu cau nang cao chét lugng cudc séng ctia minh. PO chinh 1a nguyén nhan ma cac
nudc Chau A luén vuot qua thir thach cta cude khing hoang thé giéi mot cach nhanh chong
va 6n dinh hon.

O mot goc do khac, Trung Qudc sé diéu chinh hai hoa gitra chién lugc xudt khau sang céc thi
truong dang tiép tuc suy thodi. Sy phuc hoi nay luén c6 mot chién lugc dai han vé nang luong,
diéu ma Trung Quéc dang ¥ thirc vé cude choi tich trit ning lwong cho ting truong manh mé
trong tuong lai.
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3. Chirng khoan héi phuc trwéc nén kinh té

Trong hoan canh hién nay thi trudng ching khoan luén cé nhimg phién phuc hdi sém hon
nén kinh té. Boi ban chat thi truong chung khoan ludén co su tdn tai cua céac luc luong thi
truong mudn di trude nén kinh té dé khong mat co hoi cia minh. Xét trong khoang 2 thang tr&
lai day, nhleu phién diéu chinh lién t1ep sau khi thi truong lién tlep 1ap ky luc vé khéi luong 1a
tin hiéu tot cho thi truong. Cac nha dau tu ca nhan moi dang tiép tuc 1a nguoi gitr nhiét cho thi
truong trude khi co nhitng thong tin t6t dep tir chinh sach diéu hanh vi mé cta chinh phu.

Ty sudt lgi nhuan thi trieéeng

+ Fetun Upper Lovwer

Sy hoi phuc cua thi truong chung khoan s& la co hoi lon cho cac cong ty niém yét huy dong
von tir thi truong nay. Pung vé goc do giao dich, thi truong trong giai doan hién nay la cua cac
nha dau tu _ngan han, ho ludn tich cuc hoat dong dé tao ra cac nguon loi cho chinh minh. Piéu
dé cang day manh sy giao dong va phan tian cia vung ty suat lgi nhuin cua toan bo thi
truong.

Lovi suat liiy ké thi triréeng

Tam nhin dai han thi truong s& c6 sy tich lily dwong vé ty suat loi nhuan. Diéu nay s& mang lai
su himg khéi cta cac nha dau tu song song vi tinh hinh tai chinh cta cac doanh nghiép niém
yét trén thi truong. Noi mot cach hinh tuong 13 thi truong dang tao mot hinh “mdt cudi”. Nu
cudi s& nd trén moi ciia cac nha dau tu trong nam 2009 nay.
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Dy bao ngén han cua chi sé VNIndex s& ¢ trong vung diéu chinh ¢ day mau xanh va sau do s&
c6 xu hudng tang trong ngan han. Su di chuyén trong tuong lai gan day dang khang dinh s& co
mét song nho trong ngan han ké tir ngdy 26/04/2009 trudc khi chuan bi hinh thanh mot giai
doan tich liy dé c6 mot con song 16n hon trong twong lai vai thang toi déy.
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Qua trinh phan tich dinh luong theo chudi ngau nhién thong tin véi viée tich hop chi s:é RSI
cho thay hinh “vién dan” dang dugc mo rong ra. Chung ta thir nhin qua cac s6 liéu thong ké
ma&i nhat cua chudi dir 1iéu 300 ngay dé c6 thém mot céi nhin qua kha.

Chi tiéu thong ké ty suit loi nhuin trong 12 thang gin nhit ciia VNIndex
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Ngoai ra, Qua thong ké mot s6 chi tiéu ctia chi sé6 VNIndex qua mudi hai thang cho thiy trong
thang 5 thuong bién d§ giao dong ctia chi s6 chimg khoan khong nhiéu va phéng lang. Nhu
vdy, kha nang thi truwdng sé s0i dong trong nhirng thang 8-9 va kéo dai cho hét nam. Pay 1a
mot yeu t6 chung ta can luu y dé bo sung cho cac nhan dinh khac. Nhung chung ta dimg quén
rang thong ké chi 1a thong ké cta qua khir. Qua khtr ciia khung hoang s& khac véi twong lai
cta sy hoi phuc. Chinh vi vdy chiing ta phai luén bam sat thi trudng va c6 nhiing bude di thich
hop.

Nhu di phan tich ¢ trén, sau thang cudi nim 2009 s& 1a mot giai doan phat trién tét hon cho
céc doanh nghiép sau khi chinh sach hd trg da di vao thuc té va phat huy tac dung. Két qua
hoat dong kinh doanh quy I cua cac doanh nghiép lon da phan nao phan anh 1én diéu do. Co
thé néi cac “Ong 16n” dang tich cyc xem xét dé giai ngan timg dot trude cac thong tin vé diéu
hanh vi mé ciing nhu du kién trong nhitng thang téi Chinh phu s& thuc thi chinh sach tai khoa
manh mé& cho nhirng du an kich cAu da phé duyét. Giai doan cua dau tu dang chin mudi trude
khi mét cudc “chen 14n” s& nd ra trén thi truong chimg khoan. Mat khac, trudc thong tin vé mo
room cho nha dau tu nude ngoai s¢ hiru 49% co phan ciing di c6 nhimg tac dong tich cuc cho
khéi nudce ngoai mua ban ¢b phiéu c6 phan s6i déng hon. Tir nhitng gam mau sang cua nén
kinh t& Viét Nam, chung t6i du bao thi truong chig khoan Viét Nam sé tiép tuc ting trong
xu thé trung han.

Ngoai ra, sy cong huong tir cac tin hiéu phuc hdi tir nén kinh t& My chua yéu tir hoat dong vay
thé chap mua nha dang c6 xu hudng tang truong trd lai. Cac t6 chirc tai chinh khong 16 cua My
nhu Citigroup, Goldman sachs da xuc tiép huy dong von dé thu mua céc tai san xau tir cac to
chtrc khac cho céac hoat dong dau tu cua minh. Mot khi “con thi dién tir” dang tim dén con
moi la tin hiéu cua mot sw héi sinh bat dau tir mot y niém tham lam dang tréi day.
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BQ PHAN PHAN TiCH - NGHIEN CUU
PHONG PHAN TiCH VA TU VAN
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MHB

Try sé H6 Chi Minh: Chi nhanh Ha Noi:
161 Dong Khéi, Quan 1, Tp HCM 234 Tay Son, Quan Déng Pa, Ha Noi
Tel : (84.8) 38.241.567  Fax : (84.8) 38.241.572 Tel : (84.4) 35.378.686 Fax : (84.4) 35.378.086

Website: Www.mhbs.vn

CAM KET CUA BQ PHAN PHAN TiCH NGHIEN CUU

Tt ca cac quan diém chung toi trinh bay trong ban bao c4o nay phan anh hoan toan quan diém riéng ciia ching
to1 doi voi nén kinh té va thi truong chimg khoan. Chung t61 khong dua ra cac khuyén cao anh huong truc tiép
hay gian tiép dén hoat dong kinh doanh chimg khoéan cua cac nha dau tu.

|
~

KHUYEN CAO

Thong tin bao cdo, du bao va tinh toan & day dwa trén dit liéu cong bd chinh thirc tir cac ngudn dang tin cdy. Tat
ca cac tinh toan déu duogc dua trén cac nghién ciru, tinh toan khoa hoc va cén trong. Ban phén tich nay khong co
am chi khuyén cao mua ban bat ct mot ¢ phiéu nao ciing nhu dinh huéng dau tu. Cong ty chimg khoan MHB
khong chiu trach nhiém vé bit ctr khoan ddu tu nao tir viée st dung ngudn thong tin ndy. Béo cdo ndy mic dinh
nha dau tu hoan toan thau hiéu quy dinh nay va ty chiu trach nhiém trudc cac quyét dinh dau tu ciia minh.

BAN QUYEN

© 2009 Céng ty C phin Chiing khoéin MHB

Moi ban quyén thuéc vé Cong Ty C6 Phan Chimg Khoan MHB. Moi sao chép, tai Xuét ban, tai phat hanh ciing nhu tai phan phdi bao
c40 ndy vi bat ctr myc dich gi néu khéng c6 sy cho phép ciia Cong ty C6 phin Chimg khoan MHB. Xin vui long ghi rd ngudn khi trich
dn cac thong tin trong ban béo cdo nay.
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