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HANG HOA NGUYEN LIEU THO:

MOI LO LAM PHAT CUA CAC QUOC GIA
DANG PHAT TRIEN

Trong thai gian qua, chi s6 gia tiéu diing & Viét Nam da tang cao, dén hét thang 04/2011, lam
phét da la 9,64% so vdi cudi nam 2010. Ngoai cac nguyén nhan co ban nhu cung tién tang
nhanh trong thoi gian dai, dau tu nha nudc dan trai va kém hiéu qua..., lam phat Viét Nam
nam 2010 va 2011 con chiu anh huédng cda xu hudng gia cd hang hdéa — nguyén liéu thé trén
thé gigi tang vot. Ap Iuc lam phét tang tir gia hang hoa nguyén liéu tho khong chi la cau
chuyén cda Viét Nam ma con la tinh trang chung cda nhiéu nudc chau A, mét diéu da dugc du
doan tir cudi nam 2010.

Su gia tang cla gid hang nguyén liéu thd 1a mét trong nhing nguyén nhan quan trong dan
dén lam phat cao tai chau A d6ng thdi ciing dang tao ap luc lam phat [én nhém cac nén kinh té
da phét trién nhu My va Chau Au. Ban bao cdo nay phan tich xu thé tang gia ciia mét sé loai
hang hoa nguyén liéu thd chinh va danh gia tdc dong cla viéc tang gia hang nguyén liéu thé
trong nam 2010 va ddu nam 2011 dén &p luc lam phat tai cic nén kinh té Chéu A.

Nhiing diém chinh clia b4o cao bao gém:

=  Dudodn chis6 gia hang nguyén liéu thé noi chung van duy tri xu thé tang trong nam
2011 do &p luc tlf chénh léch cung cdu, dac biét la dbi véi mét s6 hang ngl cdc nhu
bép va lda mi cling nhu vdi dau tho.

= Tuy nhién, gid cac loai hang héa nay trong quy 2 ndm 2011 c6 thé khéng tdng nhanh
nhu giai doan cu6i 2010 dén quy 1 ctia ndm 2011 vi gid ca hién tai da phan anh tuong
déi tinh hinh chénh léch cung cdu clia cdc hang hda nay déng thdi viéc that chat tién
té chéng lam phat tai nhiéu nén kinh t& chau A, nhét 13 Trung Quéc c6 thé tac déng
lam giam nhu cau v&i mot sé loai hang héda thé.

=  Nhing rti ro tao ap luc day gia cac loai hang héa nguyén liéu tho ting ti€p sé dén tur
nhiing bt 6n tai Trung Déng va Chau Phi, c6 thé tao ra su d6t ngét cat gidm nguén
cung déi vdi gid cac loai hang hda nhu ngd c6c va dédu thé.
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Tang gia luang thuc: Khi nguy co thanh su that

T cudi thang 12 ndm 2010, nhiéu nha kinh té cia cidc ngan hang dau tu trén thé gidi lan gidi
kinh t& gia ctia cac t6 chiic quic té déu té ra lo ngai vé dién bién gia cd hang nguyén liéu thé
trén thé gidi va du doan né c6 thé gay lam phét cao tai chau A trong nam 2011. Chuyén gia
Youghesh Khatri cia ngan hang ddu tu Nomura da du doan stic ép lam phat c6 thé 1a chi dé
chinh tai Chau A trong ndm 2011. Nguyén nhan chinh khi&n chuyén gia nay lo ngai vé lam phat
tai chau A 13 do nhu cau d6i véi nhém hang luang thuc-thuc phdm ngay mét ting 1én tai chau
A sé tao ra sUic ép ting gia tiéu dung. Cac du bao cia Deutsche Bank va Rabobank tai théi diém
d6 cing phan 4nh cing mét quan diém.

Chi sé gia hang luong thuc thang 3/2011 ting khoang 40% so v&i thang 3/2010
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Pén dau ndm 2011, cd vé du bao clia cdc nha kinh té nay da trd thanh su that. Chi s6 gid hang
luang thuc ctia Té chiic Luong Nong Lién Hiép Quéc (FAO) cho thay so vdi thang 3 nam 2010
thi chi s6 gid hang luang thuc vao thang 3 ndm 2011 da tang khodng 40%. Dang chi y l1a chi s6
gid ngi cbc (gao, bap, Ita mi...) tang nhanh hon chi s6 gid hang lugng thuc néi chung trong
nam 2010. Chi s6 gid hang ngii céc thang 3/2011 tang khoang 60% so véi thang 3/2010.

S6 ligu cha FAO cho thdy ngudn cung doi vai hang ngl céc sut giam trong nam 2010 trong khi
nhu cau thi ngay moét tang [&n la mot nguyén nhan quan trong khién gia ngd coc tang nhanh.
Theo du bao clia FAO, nhu cau ngd coc trén thé gidi giai doan 2010/2011 dy kién tang 1,9% do
nhu cdu cac nudc dang phat trién du doan tang dén 3,1% trong khi nhu cau tai cac nudc da
phat trién khong thay déi. Ngugc lai, san lugng ngli cdc do cac nén kinh té da phat trién san
xudt trong giai doan nay du kién giam dén 8,4% khién cho miic cung toan thé gidi trong giai
doan 2010/2011 du kién phai giam 1,1%. Cung giam, cau tang, vi vay khéng co gi khé hiéu khi
gid ngd c6c duge duy tri tai muc cao trong giai doan vira qua va gop phan khéng nho vao viéc
day gia hang luong thuc tang manh.
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Chénh léch cung cau ngii céc thé gidi
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Chdi thich: S6 liéu 2010/2011 Ia du bdo

Trong s6 cac mat hang ngu coc chinh, bap va lia mi [a hai mat hang tang gid kha manh. Tinh
dén thang 3/2011, gid lda mi da tang khodng 60% so vdi thing 2/2010 con gid bap ting
khoang 80%. Nhu céu tiéu thu bap cho sdn xudt ning lugng sinh hoc tai Hoa Ky va san xuét
thifc 4n chan nudi tai Trung Quéc ngay cang tang cao vugt qua kha nang cung Ung la nguyén
nhan chinh ddy gia bap tdng cao. Trong khi dé, tinh trang han han dan dén méat mua tai Nga va
mét s& nudc khac 1a nguyén nhan chi yéu ddy gia lta mi 1én cao trong nam 2010.

Murc ting gia xuat khau mét sé loai ngii céc: thang 3/2011 so véi thiang 2/2010
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D3 thi so sdnh % tdng gid cta gid xudt khdu trung binh thdng 3/2011 so vdi gid xudt khdu trung
binh cta thdng 2/2010

Mot nguyén nhan khac cing khién gia hang luong thuc trén thé gidi gil & mdc cao bén canh
viéc thiéu hut nguodn cung la do su sut gid cha dong USD. Lay vi dy, trong trudng hap gia gao,
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do déng Bath Thai tang gid so vdi USD, do dé mic gid gao tai Thai Lan sau khi qui ra USD van
gilt & muc cao trong thang 2/2011. Vdi tu céch 1a nude xuét khdu gao hang déu, dién bién gia
tai Thai Lan vi vdy ¢ anh hudng dén mat bang gia gao chung cua thé gidi.

Mat khac, khi ma déng USD gidm gia va thi truging tai chinh tai cac nudc phat trién con nhiéu
bat én, trong khi nguén cung lugng thuc sut gidm con ngudn cau gia tang, nhiéu nha dau tu da
chuyén vén déau tu vao cac hgp dong giao sau ngl c6c va hang hoa tho, ddy gia giao sau cac
hgp déng nay Ién. Theo s6 liéu cla World Bank, dén gilra ndm 2010, cd khoang 320 ty USD da
dugc dau tu vao thi trudng hang hoda giao sau, trong dd hon moét nlra dau tu vao thi trudng
hang nang lugng. Gia giao sau gilf & mot muc cao tao ra mot tam ly gilr giad giao dich cao trén
cac thi truding giao dich that déng thdi tao tam ly gam gill trong giai doan that sy thiéu hut
nguén cung.

Gia dau lén trén 100 USD/thiing: Tac ddng tir nhiing bt 6n va su gia ting nhu cdu tif chau A

Gia dau trong nhiing thang dau nam 2011 da quay lai trén muc 100 USD/thing do siic ép ti
nhiing bt én cta khu vuc Trung Péng. Ngoai ra, tham hoa dong dat va dién hat nhan tai Nhat
khién nhu cau sir dung dau va gas dé tao ra nguén nang lugng thay thé da lam gia tang nhu
cau nhap khau cac ngudn nhién liéu nay tit Nhat. Mot sé udc tinh ban dau cho thay Nhat sé can
khodng 250.000 thiung dau nhién liéu, hoac hon 20.000 tan khi thién nhién hoa ldng/ngay dé
bu dap cong suat phat dién bj mat.

Gia dau thé quay lai trén 100 USD/thiing
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Ngudn: US Energy Information Administration

Tuy nhién, nhitng dau &n cta bdt 6n & Trung Bong va tham hoa & Nhat chi I bé ndi clia ting
bang. Su that |a gid ddu tang trd lai muc trudc khing hodng duogc thic ddy béi su héi phuc clia
nhu cdu déi véi dau thé tir nhiing nén kinh té dang phat trién.

S6 ligu vé miic tang nhu cdu vé dau thd hang nam cho thay trong nam 2010, ca cac nén kinh té
da phat trién thudc nhém OECD lan nén kinh té dang phat trién tai chau A déu gia tang nhu
cdu vé dau thé (trudc do, cé mét giai doan cac nén kinh té thudc khéi OECD lién tuc gidam nhu
cdu vé dau thé hang ndm, ma mic sut giam nhiéu nhét 1a trong nam 2009). Nhu cdu vé ddu tho
tdng cao tai Trung Quéc va cac nude dang phat trién da khién téc dé gia ting nhu cdu vé ddu
thd hang nam quay trd lai giai doan trudc khing hodng. Bay mdi la nguyén nhan cd ban that
su khién gia diu thé duy tri xu thé tang gia. Tuy nhién, nhimg bat 6n tai Trung B6éng va tham
hoa tai Nhat da tao ra mét ca hoi dé gidi du co day gid ddu thé 1én nhanh hon du doan.




RONGVIET
BAO CAO CHUYEN DE BECURITIES

Mirc nhu cau tang thém vé dau thé qua cac nam: giai doan 2000-2010

woN
1

12 - g B

.
;
"
3 0.5
-1 -
-1.5 +
-2 A
s

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Z2007 2008 Z009 2010

M Csic omrde chin A khde B Trung Oude B Cihe nuadre OECD |

Nguén: World Bank, International Energy Agency

Gia kim loai co ban: Dau an Trung Quéc

Hién nay Trung Quéc dang la nudc tiéu thu kim loai ¢ ban (nhém, déng, chi, kém,...) hang dau
thé gidi. Trong mot bao cdo cha IMF vao thang 4/2011, tac gia Yongzhen Yu da cung cap cac s6
lieu cho thay nhu cau tiéu ding ti Trung Quéc la dong luc chinh tac dong Ién ngudn cau (va
do dé la gia) cla cac ngudn khoang san va kim loai cda thé gigi trong mot thap ky gan day.
Hoat ddng céng nghiép hoa va dé thi héa tai Trung Qudc la nhiing tac nhan chinh thuc day
nhu cau vé kim loai gia tdng. Cac hoat dong dau tu vao co s& ha tang, phat trién dia oc, san xuat

0 t6 cing déng gop vao su gia tang cac nhu cdu dbi véi kim loai co ban va khoédng san & Trung
Quéc.

Theo s6 liéu cha World Bank, trong thap ky tir 2000 dén 2009, nhu cau kim loai co ban & Trung
Quéc tang khoang 17% hang nam va hién chiém khoang 41% nhu cdu vé kim loai cda thé gidi.
Su gia tang cta nhu cau vé kim loai co ban tai Trung Qudc da day gid mot s6 loai kim loai ca
ban tang nhanh do nguén cung khdng theo kip nhu cau, trong do c6 déng va thiéc. Tuy nhién,
cac mat hang kim loai ca ban khéac van cé nguén cung doi dao.

Nhu cau vé kim loai co ban & Trung Quéc
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Tac déng tang gia hang nguyén liéu thé déi véi lam phat tai chau A

Déi véi nhiéu nén kinh té dang phat trién tai Chau A, viéc gid hang nguyén liéu thé gia ting tao
ap luc khéng nhé 1én nhiéu nén kinh té dang phat trién. V& mét phan Ién ngén sach tiéu dung
clia cac hé gia dinh tai nhiing nén kinh té dang phét trién lién quan t&i chi tiéu &n uéng, tac
déng tang gia hang luang thuc gép phan day gia tiéu dung tang cao. Bén canh d6, gia dau thé
tang cling gop phan lam gia tdng chi phi hoat déng clia doanh nghiép va cudi cling 1 gia tang
gia ddu ra cia san pham.

Téc dong tang gia luong thuc va dau thé ciing lam cho mat bang chi tiéu co ban trong xa hoi bi
day Ién va sé tao &p luc lén mat bang luang trong xa héi. Néu mat bang luong dugc nang lén
tugng Ung, co thé sé tao ra hiéu Ung véong xody luong-gia vi néu gia nhan céng tang lén thi
s6m hay muén chi phi tang thém nay ciing sé phan anh vao gia tiéu ding.

Hai tac dong nay cho dén nay déu cé thé dugc cdm nhan trong diéu kién Viét Nam. Gia luang
thuc va thuc pham la nhém hang héa ting gia nhanh han miic ting binh quan cta CPl trong 3
thang dau nam 2011. Hiéu (ing vong xody luong-gia van con la mat an s6 khi chinh ph sé bat
dau nang luong tai thiéu vao thang 5 t6i day (tir 730.000 d6ng lén 830.000 déng).

Lam phét cao bi thuc ddy bdi gid hang héa thé 1a mét kich ban da dudc du doén trudc tir cudi
nam ngoai va ban than nhidéu NHTW céc nudc Chau A cing nhén ra va thuc hién chién lugc that
chat tién té d& chéng lam phat. Tuy nhién, do cac nudc nay da tién hanh md rong cung tién té
va tin dung tuong déi nhanh trong giai doan tang trudng kinh té trudc day, tham chi la trong
khting hodng, nén viéc quan ly ngudn thanh khoan trong qud trinh that chat tién té mét cich
ddt ngot 1a viec tuong déi phiic tap va kho tranh nhing cd soc nhat dinh d6i vdi thi truting tai
chinh va nén kinh té thuc.

Lam phat: NGi lo tai Chau A
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Xu thé gia hang héa thé trong quy 2 nam 2011

Gid ddu hién vdn c6 thé giGr & muc cao khi ma cdc xung dot tai Trung Béng van tiép dién trong khi
kinh té€ Nhdt van tiép tuc cdn gia tdng nhu cdu tim nguén nang luong thay thé cho ngudn nédng
lugng hat nhdn bi mdt. Mat khac, nhing théng tin kha quan vé tinh hinh lgi nhudn cda cac
doanh nghiép Chau Au va My cling da cho thay tién trinh héi phuc kinh té toan cau van dang
ti€p tuc va khién nhu cau dau thé cé thé gilr & muc 6n dinh. Pay la nhimg tin hiéu khién cac
nha dau co dau chua véi ban ra. Do dd, trong ngan han, ching t6i du doan miic gid dau tho
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van c6 thé duy tri & trén khu vuc hd trg 90-100 USD/thiing. V& kha nang dau thé tdng manh
nifa hay khéng thi phu thubc vao dién bién tai khu vuc Trung Béng va tinh hinh du trir ddu cla
nhiing nudc tiéu thu ddu thé 1én nhu My.

Dién bién dé thi chi sa gid hang néng san cho théy da bdt ddu cé su diéu chinh giam vao thdng
3/2011 déi véi nhiéu mdt hang ngd cc va néng sdn. Véi nd luc that chat tién té chong lam phat
tai cac nén kinh té chau A, c6 thé sé co su diéu chinh gidm trong ngan han déi vdi gia ca cac
loai hang hda nay, it nhat la khéng duy tri téc d6 tang nhanh nhu trong nam 2010. Ching toi ki
vong trong vai thang tdi, téc do tang gia hang nong san co thé khong nhanh nhu nhiing thang
trude.

Gid cua cdc logi hang héa kim logi ¢ ban c6 thé bi tde dong tu chinh sdch thdt chdt tién té chéng
lam phdt cta Trung Qudc. VGi viéc nhiéu ngudn cung hang kim loai co ban van déi dao, ¢6 thé
du doan gia cac loai hang nay sé dugc binh 6n hodc diéu chinh gidm.

Tém lai, ching téi du doan tuy chi sé gid hang nguyén liéu thd van duy tri xu thé ting trong
nam 2011 do ap luc tir chénh léch cung cdu, gia cac loai hang hoéa nay trong quy 2 ndm 2011 sé
khong tang nhanh nhu giai doan cudi 2010 dén quy 1 cta nam 2011 vi gia ca hién tai da phan
anh tuang d6i tinh hinh chénh léch cung cdu clia cac hang hda nay (bao gém tinh trang thai
tiét va mla vu tai mot s6 nudc), dong thdi viec that chat tién té chdng lam phat tai nhiéu nén
kinh té chau A, nhat la Trung Quéc c6 thé tac déng lam gidm nhu cdu véi mot sé loai hang hoa
thé. Diéu nay c6 thé hé trg cho né luc chéng lam phat tai cac nén kinh té & Chau A.

Nhiing rdi ro tao &p luc day gia cac loai hang hoa nguyén liéu tho tang tiép sé dén tir nhiing
bat 6n tai Trung Bong va Chau Phi, co thé tao ra sy dot ngdt cat giam ngudn cung dai vdi gia
cac loai hang hda nhu ngl coc va dau thoé.
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Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ki dé nghi hay
hudng dan mua béan chiing khodan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao duge trinh bay trong ban béo cao nay khéng
tinh dén su khéc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y
thirc cé thé co cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cda ban béo cdo nay. Nha dau tu nén xem béo co nay
nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vdi quyét dinh dau tu cha
chinh minh. VDSC tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai,
déi vdi viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay ¥ kién nao cia ban bio cdo nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khong co bat ky mot

phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong
ban cdo cdo nay.

Théng tin s dung trong bao cdo nay dugc VDSC thu thap tir nhiing nguén ma chung téi cho la dang tin cay. Tuy nhién,
chung téi khéng dam bao rédng nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh
gia clia ching toi c6 gid tri dén ngay ra bao cdo va c6 thé thay déi ma khéng can béo cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sira déi trong bat ky truding
hap nao ma khong cd su déng y ctia VDSC déu trai luat. Ban quyén thude VDSC, 2011.
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