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Tom tat

e Tang trwdng GDP quy 1 2010 dat 5,83%, tang so v&i mirc 3,1% cla quy 1 2009.
Chung t6i cho rang mirc GDP muc tiéu 6,5% cho ca nam 2010 hién nay cla chinh
pha 1a c6 thé dat dwoc, tuy nhién nhiéu thach thirc can dwoc gidi quyét dé dat duwoc
muc tiéu nay.

e Hau hét cac nganh déu co sw cai thién ro rét.

e CPlIthang 3 tang 0,75 so vai thang truwdc. Lam phat tiép tuc xu hwéng gia tang ké twr
thang 8 nam ngoai, lam phat cudi quy 1 da & mirc 9,46% so v&i cung ki nam ngoai.

e CPlquy 1 da tang 4,12% ké tir ddu nam, muyc tiéu lam phat 7% trong nam nay cla
chinh phu rat khé dat duwoc.

¢ Tham hyt thwong mai trong quy 1 woc tinh vao khoang 3,6 ti USD. Xuét khdu va
nhap khau wéc lan luot dat 13,8 va 17,5 ti USD. Phan Ion nhap khéu 1a hang hoa
trung gian san xuat.

e Trong quy 1, FDI dang ki gidm manh tuy nhién FDI gidi ngan dat hon 2,5 ti USD nh&
lwgng dang ki Ién trong nhirng nam trwéce.

¢ Thanh khoan trén thj truong ngoai té da tang dang ké sau sw pha gia héi thang 2.
Chénh léch gilra ti gia cho den va ti gia chinh thire da thu hep dang ké.

¢ Chinh sach tién té that chat da dwoc NHNN thuc hién théng qua hoat dong thi
trwong mé (OMO) trong ca quy 1. Ba c6 nhirng tin hiéu cho thay NHNN chuyén
hwéng chinh sach vao nhirng ngay cudi thang 3 khi tién bat dau dwgc bom vao lwu
thong.

¢ Chung t6i ki vong rang NHNN sé& dan néi I6ng chinh sach tién té thong qua OMO khi
cau vé von tang nhanh hon trong quy 2.

e Chung téi tiép tuc gitr nguyén mac duw bao lam phat va tang trwédng GDP ca nam lan
lwot & mirc 9,1% va 6,7%.

e Lam phat theo thang da dat dinh vao quy 1. Chung t6i dy bao lam phat trong thang 4
sé vao khoang 0,3-0,4%
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Tang trwéng kinh té

Trong quy dAu tién cta nam 2010, GDP cuda Viét Nam dat khoang 362,895 ngan ti ddng
theo gia hién hanh, twong dwong v&i hon 19 ti USD. So véi cung ki nam ngoai, tang
trwdng GDP theo gia cb dinh dat 5,83%. Tuy nhién, nén kinh té van con nhirng thach
thire nhét dinh khi nhiéu doanh nghiép vira va nhé con thiéu thj trwong tiéu thu trong
nwéc cling nhw quéc té, ddng thei dang phai déi mat véi cac el sbe chi phi san xuét.
Chuing t6i cho réng c6 ba rao can chinh cé thé khién cho nén kinh t& hdi phuc cham hon
S0 vé&i ki vong ban dau. Ching bao gém:

1. Chi phi dau vao nhw xang dau, dién, than,... dang gia tang khién cho lgi nhuan
gidm va lam giam dong co mé rong hodc duy tri s&n xuét ctia cac doanh nghiép
trong nuéec.

2. Swc ép lam phat dang gia tang khién cho NHNN cing ran hon déi véi chinh
sach tién té.

3. S hdi phuc cham hon ki vong cla kinh té thé gi6i khién cho xuét khau cla Viét
Nam tang cham va gay tham hut thwong mai Ion.

Tuy nhién ciing ¢6 nhiéu tin hiéu cho thdy muc tiéu tang trwédng ca nam 6,5% la kha thi.
The nhét, trong quy 1 2010, khu vie ndng, 1am thiy san da c6 sw hdi phuc manh, ting
trwdng dat 3,45% so véi cung ki ndm ngodi nhe chwong trinh hé tro 1ai suét 2%. Hon
ni¥a, ngoai ca phé va gao, gia tri xuat khdu ctia cac mét hang cha chét cta khu ve nay
da tang manh & mrc 12-20% so v&i cung ki ndm ngodi. Chang t6i ki vong khu vic nay
tiép tuc duy tri dwoc murc tang trwdng cao nay trong thoi gian con lai cta nam khi nhu
cau thé gi6i hoi phuc, va khi chinh pha thwe hién cac chinh sach hé tro ting trwéng.

Hinh 1: Tang trwéng GDP 2001-2010 (%, so vé&i nam trwérc)
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Nguén: GSO

Th hai, déng gép I&n vao mirc tang trwdng trong quy 1 la khu vwe dich vu va céng
nghiép. Méi khu viwc chiém khodng hon 42% GDP va dat téc d6 tang trwdng lan lwot la
5,65% va 6,64%. Nhiéu nganh da cé mrc tang trwdng an twong so véi nam ngodi. Cu
thé, nganh cong nghiép ché bién tang 5,58%, so v&i -0,17% cta ctia Q1 nam 2009; cung
trng dién nwdéc tang manh & mirc 10,40%, so v&i 2,98% cda Q1 nam 2009; dich vu nha
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hang khach san tang 7,82%, so vé&i -1,65% clia Q1 nam 2009. Ngoai ra hau hét cac
nganh khéac ciing c6 sy cai thién dang ké so véi cuing ki ndm ngoai.

Trong bdi canh sirc ép lam phat dang gia ting hién nay, Viét Nam c6 vé nhw dang wu
thich st dung chinh sach tai khéa hon so véi chinh sach tién t&é nhdm hé tro ting
trwdng. Vi duy, hién nay cac doanh nghiép vira va nhé dang dwoc kéo dai thdi gian hoén
nop thué dén ba thang. Ngoai ra, quy binh &n gia x&ng dau sé dwoc str dung nhdm tranh
nhirng ci séc manh ddi véi gia xang dau trong nwéc trong nhirng thang téi. Véi mic
tang trwdng cung tién va tin dung da dwoc kiém soat chat tir ddu nam téi nay, chang toi
ki vong bat dau tr quy 2 NHNN sé& dan néi 16ng tién t& nham cung &ng vén cho cac
doanh nghiép san xuét. Néu cac chinh sach vi moé dwoc van hanh mét cach hiéu qua,
chuiing t6i cho rdng mirc tang trwdng muc tiéu 6,5% trong ndm nay |a hoan toan cé thé
dat dwoc ma khéng can ddy lam phat 1én mirc hai con sé.

Hinh 2: Téc d6 ting trwéng cta khu vre 1 nam 2009-2010 (%, so v&i nam trwérc)
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Hinh 3: Téc d6 ting trwéng khu vre 2 nam 2009-2010 (%, so v&i ham trwérc)
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Hinh 4: Téc dé ting trwéng khu vwre 3 nam 2009-2010 (%, so v&i ham trwérc)
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Hinh 5: Pong g6p va GDP nam Q1-2010 (Theo gia hién hanh)
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Lam phat

CPI thang 3 chinh thirc dwoc cong bd tang 0,75% so véi thang trwde, gidm so véi mire
1,96% cla thang 2. Con s nay kha sat véi mrc dw bdo 0,7% cua ching t6i, tuy nhién
thap hon rét nhiéu so v&i dw bao clia cac t6 chire khac va ki vong cua thi tredng hdi dau
thang. Trong khi d6, lam phét tinh theo nam tiép tuc c6 xu hwéng di 1én ké t thang 8
nam ngodi. Con sb cla thang nay 1a 9,46%, tang so v&i mic 8,46% cla thang 2, 6,52%
cua thang 12, 2,99% cla thang 10, va 1,97% cua thang 8.

Gia lwong thuc va thwc phdm tiép tuc 1a nhan té chinh déng gép vao lam phat trong
thang 3. So véi thang trwéc, nhém hang nay cé mirc gia tang hon 1,03%. Trong khi do,
nhw da du bao truwéc, nhivng didu chinh gia xang dau, dién, than, va nwédc cong voi sy
phé gia tién té gan day da co tac dong manh Ién gia cac mat hang giao théng va vat liéu
xay dwng. Gia ca nhom hang giao thong tang 1,38% trong khi gia cd nhém hang vat liéu
xay dwng tang 0,92% so voi thang 2.
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Hinh 6: Chi s6 gia tiéu dung nam 2009-2010 (%)
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Hinh 7: Chi s6 gia lwong thwe va phi lwong thwe 2009-2010 (%, so vé&i thang truéc)
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Hinh 8: Gia dau thé thé gi¢i (FOB) va gia nhién liéu trong nwéc
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Ké tir dau ndm dén nay, chi sé CPI d4 tang 4,12% khién cho muc tiéu lam phat & muc
7% cta NHNN 1& khé thue hién. Lwu y rng lam phat trong quy 1 chi yéu la do san xuét
cham lai va s gia tang gia ca theo mua vu quanh dip nghi Tét. Gia hang lvong thyc va
thwe phdm da ting 6,35% ké tir dau nam. Ngoai ra, sy gia tang gia xdng dau, dién, than
va nuwéc cling da lam ting chi phi dau vao, do vay lam ting gia cla cac hang hoa trung
gian ciing nhw hang héa tiéu dung cubi cung. Nhirng diéu chinh nay da lam cho gia vat
liéu xay dwng va giao théng tdng manh l1an lwot & mac 4,87% va 2,93%. Cubi cung, sy
phé& gi4 noi té trong thang 2 ciing da gay ra tac dong nhat dinh dbi v&i lam phat do 1am
tang gia hang nhap khau. Theo thdi gian, nhitng strc ép ting gia nay sé duwoc chuyén
sang nguoi tiéu dung do cac nha cung tng tim cach duy tri lgi nhuan.

Mirc lam phéat muc tiéu 7% c6 vé nhw da nam ngoai tAm kiém soat va gay ra nhing lo
ngai vé& murc lam phat hai con sé trong giai doan cudi 2007 va 2008. Gan day c6 nhiéu y
kién duw bao va kéu goi tang 1ai suat co ban nham kiém soat strc ép lam phat. Tuy nhién,
theo chiing t6i nguyén nhan gay ra lam phat trong thoi gian gan day khac xa so véi
nguyén nhan trong giai doan 2007-2008. Hién nay nhirng nhan t4 chinh gay ra lam phat
la sw gia tang gia lwong thuc va thwe phdm theo mua vu trong dip Tét, ciing nhw nhirng
diéu chinh chi xay ra mét l1an déi v&i gia mot sé yéu td dau vao co ban. Diéu nay 1a tréi
véi nguyén nhan tha ldng cung tién va tin dung trong giai doan 2007-2008. Lwu y rang,
bén canh muc tiéu kiém soat lam phat ching ta con c6 cac muc tiéu quan trong khac vé
tang trwéng va that nghiép. Nén kinh té Viét Nam hién nay con yéu va chwa hdi phuc
hoan toan. B4t ki sy that chat thém tién té lic nay sé khéng chi lam tang |4 suét va chi
phi san xuét, ma con anh hwéng xau dén san xuét va that nghiép trong nwéc. Day chac
chan khéng phai la diéu ma NHNN mudn xay ra vao thdi gian nay. Do vay, nhiéu kha
nang chinh sach tién té sé dwoc thich (r’ng dé can bang gira hai muc tiéu tang trwéng va
lam phat.

NHNN da cong bbd tiép tuc gitr nguyén lai suat co ban trong thang 4 va linh hoat kiém
soat cung tién théng qua hoat déng thi trwuéng m& nham dam bao thanh khoan cta hé
thédng ngan hang. Ching t6i cho réng quyét dinh nay cé thé gitp tranh dwoc nhitng tac
dong tiéu cwe thém dbi véi san xuét trong nwéc va do vay la muc tiéu tang trwdng kinh té
cla nam nay.

Can can thanh toan va ti gia héi doai

Ngoai thwong

Sé lieu chinh thirc cho thay tham hut thwong mai clia thang 2 & cao hon con sb wéc tinh
trwdc dé vao khoang 0,63 ti USD (S wéc tinh trwdc day la 0,7 ti USD). Tham hut
thwong mai cla ca quy 1 wéc vao khoang 3,6 ti USD, véi tong gia tri xuat khau woc dat

khoang 14,0 ti USD (gidm 1,6% so v&i cung ki nam ngodi) trong khi d6 téng gia tri nhap
khau wéc dat 17,5 ti USD, tang 37,6% so v&i cung ki nam ngoai.

Lwu y rdng sw sut gidm cda xuat khau chi yéu la do nam nay Viét Nam khéng con tai
xuéat khau vang va do sy sut gidm ctia xuat khau dau thé (gidm gan 10%) do nha may loc
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dau Dung Quét da di vao hoat dong tlr ndm ngoai.' Mac du c6 sw gidm sut vé lwong
nhwng sw phuc hdi cta gia ca trén thi trwdng thé gi¢i da gidp cho gia tri xuat khdu cta
cac san pham ndng nghiép (Trir ca phé va gao) va khoang san tang trong quy 1.

Tham hut thwong mai kha cao trong hai thang gan day da lam téng lo ngai vé mét sy pha
gia tiép theo ctia VND trong twong lai gan. Mét vai ngay sau khi con sb tham hut duoc
dwa ra, hoat dong mua ban ngoai té trén thi trwong che den cé vé noéng lén khi cac
doanh nghiép va ngudi dan cé xu huwéng mua USD dé tich triv. Nhw da trinh bay trong
mot vai bao céo trwdc day, sb liéu lich str va nhirng tinh toan cla ching t6i cho thay strc
ép phéa gia phu thudc rat nhiéu vao m&c d6 tham hut thwong mai cta Viét Nam. Théng
thworng, néu tham hut thwong mai dwoc duy tri & mie trung binh 1 ti USD mét thang thi
strc ép pha gia hau nhw & khéng c6. Nguoc lai, néu tham hut & mac cao hon nhiéu so
véi con s6 trung binh nay va kéo dai trong vai thang thi khd ndng phé gia xay ra kha cao
nham giai téa thanh khoan cho déng USD tai tro' cho nhap khau. Tuy nhién, hién nay tinh
hinh ¢6 vé nhw khéng dang ngai nhw moi ngudi suy nghi ban dau. Mic tham hut hién
nay dwoc tai tro kha tét bdi mre gidi ngan FDI cao (hon 2,5 ti USD) ciing nhw ngudn
kiéu hdi déi dao trong quy 1. Trong thoi gian t¢i, theo ddi tham hut thwong mai va giai
ngan FDI s& cho ching ta mét tin hiéu sém vé strc ép ciing nhw thoi gian xay ra pha gia.

C6 thé nhin thAy mét vai tin hiéu tét trong con sb tham hut cao hién nay. Mét trong sb do
la viéc cac doanh nghiép trong nwéc bt ddu nhap khau nguyén vat liéu phuc vu cho mét
chu ki kinh doanh méi. Bong goép I&n vao tri gia nhap khau 17,5 ti USD trong quy 1 1a
hang héa trung gian dwoc st dung cho cac nganh san xuét va dich vy trong nwédc. Sét
va thép chiém 9,07% (tang 26% so v&i cling ki nam ngodi), nguyén phu liéu dét may va
gidy da chiém 10,46% (tang 30% so v&i cung ki ndm ngodi, phan bén, thubc trir sau, va
thirc &n cho gia stc chiém 5,98% (tang 48,13% so véi cung ki ndm ngodi), may méc va
thiét bi phu tung chiém 21,86% (tdng 23,16% so v&i cung ki ndm ngodi), va xang dau va
khi @6t chiém 10,77% (t&ng 34,28% so véi cung ki ndm ngodi). Sw gia tang nhap khau
nhirng hang héa trung gian nay sé dan dén s cai thién vé gia tri san xuat trong quy téi.

Hinh 9: Thwong mai quéc té nam 2009-2010 (triéu $)

9000 + mmm Trade Deficit —s— Export —s— Import
7500 4
6000 4
4500 -
3000 4
1500 4
o o o
12 2 § % %22 2 3 % 02 3T % O0& & %
SRR I O - A
-3000 -
Nguén: GSO

' Trong quy 1 nam ngodi, Viét Nam d4 tai xuat khiu vang tri gia khoang 2,5 ti USD.

Page. 7



ThanglongExpress!

MacroReport

A Quarterly Publication. Vol. 02 published on Sunday, April 04, 2010

Hinh 10a: Xuat khau hang thang ciia mét s6 mét hang 2009-2010 (triéu USD)

——@—Crude 0il ==g@==Shoe Garment & textile ==@==Aquatic products
1000 -
800 4
600 -
400 -
200 -
0 . . . . . . . . . . . . . . |
§F # = & ¥ S T % & & F§ & & =2 £
= L F O = = I m O = o £ & =
- i =
Nguébn: GSO
Hinh 10b: Xuat khau hang thang ctia mét s6 mét hang 2009-2010 (triéu USD)
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Hinh 11: Co’ cau hang xuét khau Q1-2010
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Hinh 12a: Nhap khau hang thang ctia mét sé6 mat hang 2009-2010 (triéu USD)
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Hinh 12b: Nhap khau hang thang ctia mét s6 mat hang 2009-2010 (triéu USD)
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Hinh 13: Co’ cau nhap khau Q1-2010
Chemistry & Steel, iron & Cloth, yarn,
plastic, 10.86% other metal, cotton,
9.07% leather, &
) ___— other
) materials,
All vehicles, 0.46%
4.50% \
Machinery &
equipment,
. FertiIiIZ(.-zr, 21.86%
|nfsecc;c|<f;|de, Others, Petroleum &
ct’|° 5°9r8°/ 26.50% other liquid,
castle, 5,957 10.77%

Nguén: GSO

Page. 9



ThanglongExpress!

MacroReport

A Quarterly Publication. Vol. 02 published on Sunday, April 04, 2010
Dau tw truee tiép nwée ngoai

Tinh ttr d&u nam dén nay, khoang trén 2,5 ti USD da dwoc giai ngan théng qua céac dw
an dau tw tryc tiép nwdc ngoai. Con sb nay tang 13,6% so va&i cung ki nam ngodi va tré
thanh mét trong nhirng ngudn tai tro' chinh cho tham hut thwong mai hién nay.

Trong khi d6, téng gia tri FDI dang ki trong quy 1 n&m 2010 chi khoang hon 2,1 ti USD,
twong duong véi 29% cla quy 1 ndm ngodi. Trong sb nay khoang 1,9 ti USD Ia tir
nhitng dw an dang ki méi. Mi dieng dau véi gan 0,98 ti USD trong sb vén dang ki mai,
tiép theo la Han Quéc véi khoang 0,58 ti USD.

BAt dong san tiép tuc la Iinh vuc hap dan nhéat dbi véi dau tu tryc tiép nwéc ngoai trong
quy 1 n&m 2010, chiém khoang 58,2% téng vén FDI d&ng ki. Van tai va kho bai ding thiv
2 v6i 16,85% va cong nghiép ché bién chiém 12,4% téng vén dang ki. Cung v&i sy hoi
phuc dan cda kinh té thé gi&i, ching t6i ki vong con s FDI gidi ngan sé tiép tuc tang do
Viét Nam da c6 dwoc mét lwong Ién FDI cam két trong hai nam trwéc. Chang tdi cho
rang day sé la mot nguédn lwc dang ké déi véi tang trwdng trong ndm nay ciing nhw gilp
can bang tham hut thwong mai cao hién nay.

Hinh 14: Pau tw tryc tiép nwéc ngoai nam 2009-2010 (Ti USD)
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Hinh 15: FDI dang ki méi theo nganh nam Q1-2010
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Cap nhat chinh sach vi moé

Murc tham hut kha cao trong hai thang qua da c6 tac dong nhét dinh dén thj treong ngoai
héi khi mot sé nguoi ¢d géng tich trir USD trén thi trwéng cho den. Tuy nhién, ching toi
chwa nhin thay tin hiéu pha gia nghiém trong nao dbi véi VND. Ti gia VND/USD trén thj
trwdng phi chinh thire gidm tr khodng 19.500 trong thang 2 xudng con chua day 19.300
ddng 1 USD vao cudi thang 3. Trong khi do, ti gia ban ra cia Ngan hang Ngoai thuwong
(NHNT) va ti gia chinh thiec cia NHNN hau nhw khéng déi, 1an lwot & mirc 19.100 va
18.544 dbng trén 1 USD.

Sau khi VND bj pha gia vao dau thang 2, chénh léch gita ti gia giao dich tai cac ngan
hang thwong mai va va ti gia chg den da gidm xuéng chi con khoang 200 déng. Chung
tdi cho rang murc chénh nay 1a kha bén virng. Néu tham hut thwong mai trong thang téi
tiép tuc tdng manh, d&c biét khi gidi ngan FDI khdng dd bu dép, thi kha ndng pha gia xay
ra sé€ la kha cao.

Hinh 16: Ti gia héi doai VND/USD (ban ra) nam 2009-2010
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Ngudn: NHNN, NHNT va nguén khac

NHNN da thye hién mét chinh séch tién té kha can trong trong quy 1. Tién da dwoc hat
vé trong 3 thang lién tiép cta quy 1 théng qua hoat déng thi trwdng mé. Trong thang 3
hon 40.270 ti ddng da dwoc hat vé, tang so véi mie 3.800 ti ddng trong thang 2, va
16.440 ti ddng trong thang 1. Ngoai ra, thanh khodn ctia cac ngan hang da cai thién ré rét
khi cdu vé VND gidm manh sau dip Tét. L& suét qua dém binh quan lién ngan hang da
gidm xudng con khoadng 7% trong thang 3 so véi mirc 10% dip trwdc Tét.

Ti lé lam phét vira phai, va thp hon so véi ki vong mét chit, cia thang 3 dwoc cong bd
va NHNN da quyét dinh gitr nguyén |ai suét co ban va Iai suat chiét khiu 1an lwot & mie
8% va 6% trong thang 4. Tuy nhién viéc |4 suat thda thuan hién nay da duoc thuc hién
v&i cac khoan vay & moi ki han da lam gidm tinh quan trong cua lai suat co ban. Lai suét
co ban hién nay chi con vai trd xac dinh lai suat di vay. V&i viéc cac ngan hang co thé
thda thuan lai suét cho vay thi cac doanh nghiép c6 thé dé dang tiép can ngudn vén, mac
du lai suét c6 thé cao hon trwdc (Hién nay lai suét di vay dao dong trong khoang tir 14-
17% mét ndm). Loi nhuan hoat déng ctia cac ngan hang ciing c6 thé cao hon.
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Hinh 17: Lwong tién bom ra rong qua thi trwéng mé (Ngan ti dong)
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Ngubn: Bloomberg & tinh todn cua tac gia

Gilr nguyén lai suat co ban va dan nai 1dng tién té qua OMO sé 1a mét quyét dinh hop ly
vao lic nay ctia NHNN khi tang trwdng CPI da dat dinh vao thang 2. Moi sy gia tang lai
suét luc nay sé& lam kho thém cho san xuét trong nwéc va tang trudng kinh té. Tuy nhién
chung téi cho rang NHNN nén giam séat ch&t ché hé théng ngan hang va hoat dong tin
dung nham dam béo cho cac doanh nghiép c6 thé tiép can dwoc ngudn vén va khéng tao
ra bong béng tai san. Trong nhirtng ngay cudi cuing cta thang 3, cé vé nhw 1a NHNN da
bat dau chuyén hwéng chinh séach tir thét chat sang néi 16ng théng qua OMO. Ching t6i
ki vong mot s mé rong tién t& nhe sé dwoc tiép tuc trong thang 4 va 5 khi nhu ciu vé
vbn dang tang trong nén kinh t&. Thanh khoan tbt hon c6 thé gitp 1am giadm lai suét, va
lam lgi cho cac doanh nghiép trong nwéc cling nhw thi trwdng tai chinh trong thoi gian
t&i.

Hinh 18: Lwong tién bom ra rong va lai suat qua dém trong thang 3
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Ngubn: Bloomberg & tinh toan cua tac gia
Dw bao
Trong phan nay chiing t6i xay dwng mét sé mé hinh kinh té lwong dé thwe hién du bao

lam phat va tang trudng. Ching t6i hiéu rang méi mé hinh c6 nhitng nhuwoc diém riéng
biét va khé phan anh chinh xac thyc té. Do vay ching t6i cd gang st dung cac mé hinh
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chuébi thoi gian khac nhau khi tién hanh du béo. Viéc du bao cac bién sb trong thai ki tiép
theo sé dwoc thuwc hién dwa trén nhirng thdng tin cap nhat va cac ki thuat dw bao. Con
s6 dy bao cubi cung dwoc dwa ra dua vao két qué wéc lwong ctia cac mé hinh dy béo
cling nhw danh gia chi quan cta chdng téi.

Cu thé, chang t6i st dung cac md hinh sau. Mé hinh th nhat cé tén Ia ARIMA. Mé hinh
nay dwa vao su bién dong trong qué khir cia moét chudi sé dé dwa ra dy bao trong twong
lai. M6 hinh th& hai c6 tén 1a md hinh Tw hdi quy Véc to (VAR). M6 hinh nay dwoc dwa
trén mbi quan hé théng ké gitra cac bién sb vi mé trong nén kinh t& nhw GDP, CPI, lai
suét, cung tién, va ti gia. Md hinh VAR don gian mé ta& méi quan hé dong gira cac bién
trong hé phuwong trinh. Moi bién s6 c6 thé la mét ham cda chinh né va cac bién khac
trong qué khte. M6 hinh cudi cuing dwa vao viéc phan tach tang trwdng cta cac khu vuc
va nhirng thong tin cap nhat vé céc chinh sach vi mé ciing nhw hién trang ctia nén kinh
te.

Céac md hinh dy bao cuia ching t6i cho thdy GDP cda quy 2, 2010 sé & mic kha cao
khoang 6,5%, trong khi d6 CPI sé& tang khoang xap xi 5,2% so véi cubi thang 12 nam
2009. Ngoai ra, m6 hinh cta ching t6i cling dy doan ti 1é lam phat cla thang 4 sé vao
khoang 0,3-0,4%.

Bang 1: Dw bao theo quy (%)

Lam phat GDP
(so v&i dau ndm) (so vé&i cung ki ndm ngoai)
Quarter 2, 2010 5,2 6,5

Bang 2: Dw bao lam phat theo thang (%, so vé&i thang trwérc)

M6 hinh 1 Jan Feb March April
Gia tri dy bao 1,42 2,33 0,44 0,4
Gia tri thyc té 1,36 1,96 0,75

M6 hinh 2

Gia tri dy bao 1,34 1,85 0,70 0,3
Gia tri thyec té 1,36 1,96 0,75

San pham

Bao c4o nay duwoc thwe hién nhdm phuc vu khach hang to chire tai Cong ty Chirng khoan Thang Long. Béo cao
dugc xay dwng béi TS. Pham Thé Anh véi sy tro gitp s liéu ctia Phong Nghlen ctu. Thang Long xuat ban bao
c4o nay tuy nhién moi quan diém va sai sét déu dwoc chiu trach nhiém baéi tac gia.

Quyén tir chéi

Quan diém thé hién trong bdo céo nay la cla (cac) tac g|a va khong nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
cla Cong ty Ching khoan Thang Long. Nhitng lap luén thé hién quan diém trong bao céo nay cling co thé thay doéi bat cwr
ldc nao ma khéng can phai bo trwéc. Cac tac gia da dwa vao nhung théng tin tr nhirng ngudn dworc coi la dang tin cay,
du vay ho ciing khong kiém chirng mot cach déc 1ap cac ngudn tin nay. Nhirng khuyén nghi trong bao céo nay duwoc hiéu la
danh cho nhirng khach hang hién tai ctia Cong ty Chirng khoan Thang Long Béao cdo nay ciing khong nén dwoc coi la co sé&
dé dua ra nhirng khuyén nghi mua, ban hodc dang ky dau gia nao. Bao céo nay ciing khéng nén dwoc phan phat thém toan
bd hodc tirng phan du véi muc dich nao. Khong c6 bét cw nhung can nhéc ndo duoc dua ralién quan téi muc tiéu dau
tw, tinh hinh tai chinh hay nhu cdu cuy thé nao dé cda nguwoi nhan.

© Ban quyén. Céng ty Ching khoan Thing Long 2009, TAT CA QUYEN BUQC BAM BAO. Tirng phan hozc toan bo
béo céo nay khong duoc ché bién lai, lwvu gitr hodc phan phét bang bt cv hinh thirc hay phwong tién gi ma khéng dwoc phép
clia Cong ty Chirng khoan Thang Long.
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