Ngay 3 thang 7 nam 2012

~ KINH TE VI MO VIET NAM
TRIEN VONG THI TRUONG VIET NAM

Tinh hinh xau nhat c6 1€ da qua roi...

e GDP trong nita ddau nam 2012 ting it hon 5% cho thdy ngay ca khi cdc bién
phdp néi long cé tdc dung vao nira cudi nam thi nén kinh té ciing cé thé chi ting
truong 5,1% trong nam nay.

e Trong thdng 6, chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI)ciia ngdn hang HSBC vé
nganh san xudt Viét Nam lai sut giam do nhu cdu trong nidc va mede ngodi déu
yéu.

®  Gid ca hang hod trong thdng 6 da giam va sé con dudi 6% trong thdng 7 so vdi
cing ky ndm ngodi, tao diéu kién cho Ngan hang Nha meée (NHNN) cdt giam
thém 1ai sudt trén thi truong mo.

...nhung van con nhiéu viée phai lam

Thé gidi diéu dung véi tinh hinh tai khu vuc dong tién chung chau Au, va chi ¢é ky vong
nho nhoi 12 cdc nha lanh dao chiu Au sé& tim ra cdc giai phdp cu thé dé giai quyét rot rdo
cudc khung hoang mot 1an va cho tat ca cic nudce thanh vién. Céc quan sét vién cua Viét
Nam dong cam véi ky vong do khi hy vong rang lam cham qua trinh ting truong co the la
chat xc tic gitip qudc gia thanh loc va trit bo nhimg génh ning dang de 1én nén kinh té,
nhung dong thoi khong 1am ngan can da ting trudng.

Véan dé chinh & Viét Nam 1a nén kinh té dang bi khu vuc kinh té Nha nudc chiém uu thé
(khoang 40% GDP ca nudc). BO phan nay str dung von kém hiéu qua nhat nhung lai chiém
da s6 tong ngudn vén dau tu tai Viét Nam. Do hau hét céc khoan dau tu khong dugc su
dung hiu qua va c6 ich nén céc yéu td dau va0 san sinh rét it cdc mit tich cuc, néu khong
muon noi la cac két qua tiéu cuc trong subt ndim nam vira qua. Khong nhitng thé, khu vuc
kinh té Nha nudc nay vira hoat dong khong hiéu qua vira luén doi hoi nhimng hd trg dé c6
thé tiép tuc ton tai. Tang trudng tin dung trung binh trong mudi ndm qua vuot qui 30% da
tao ra su thic déy nhu cau va dau tu cdi mo hon. Nhung su trd lai cua lam phét cao trong
nam 2011 da cham dut thoi ky chay dua ting truéng tin dung. Chinh phi da “bat tin hiéu”
ing ho sy 6n dinh kinh té vi mo hon tang truong nhanh, biéu hién ¢ tang truong tin dung
nam 2011 giam con 14,4% (diéu chinh cao 1én ttr mac 10,9%).

Mot sb cai cach bat dau duoc tap hop thuc hién bao gom ca viéc yéu cau cdc doanh nghiép
Nha nuée cong khai doanh thu lgi nhudn va tiép tuc tdi co cdu nganh ngén hang. Trién
vong nhat 1a du thao chién luge cia Bo Cong thuong nham thu hiit cdc doanh nghiép nho
va vira ctia nudc ngoai dén phat trién cdc cum cong nghiép. Nhiing bude cai cich nay ciing
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v6i nhiéu hinh thirc khic déu rat can thiét gidp Viét Nam tang nang sut va b6t phu thudc
vao tang truong dya vao dau vao. Tuy nhién, trong thoi diém hién tai, suy thodi Ia dleu kho
c6 thé tranh khoi. Nganh san xuat va xdy dung bi sut giam mot céch dang ké do nhu ciu
thdp va nhimng diéu kién hoat dong khé khin.

Tin t5t 1anh 12 lam phét dang chdm lai va c6 thé s& dimg ¢ mirc mot con sd trong nam nay
va ca trong nam sau. Tang trudng c6 thé s& ddy nhanh trong nua cu01 ndm ching to tinh
hinh xau nhat duong nhu da dugc vugt qua. Tuy nhién, nhu cau van con thap va céc khoan
ng xau tiép tuc treo lo Itng trén hé thong nén con rat nh1eu vige can phai lam dé trit bo
ganh ning cho nén kinh té. Tir bdy gio trd di, chi it nén kinh té cling dang theo diing hudng.

Biéu dd 1: Tang truong dugc dan dit boi linh vyc dich vu Biéu d6 2: Linh vyc san xuét tiép tuc da sut giam va linh
trong khi linh vuc cong nghiép giam toc do vuc xay dung da giam
ay
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Con dao hai ludi
Chi s6 PMI thdng 6 giam sdu do nhu cdu trong nwéc va nwdc ngodi thip

Mot vai ngudi tai Viét Nam dang hoan hi khi thdy dau hiéu khoi sic ciia ting trudng trong
thoi gian gan day: nén kinh té trong quy II da ting truong 4,7% so véi cling ky nim ngoi
tor mirc muc 4,1% trong quy 1. biéu nay thé hién ¢ su viing manh cua linh vyc dich vu khi
tang tir mirc 5% trong quy I 1én 6,2% trong quy II so véi ciing ky ndm ngodi, két hop véi su
phuc hoi nganh ndng nghiép khi ting tir murc 4,5% 1én 4,7% trong quy II. Trong khi d6, céc
nganh cong nghiép va xiy dung lai giam nhe tir muc 3,2% & quy I xudng con 3,1% trong
quy I so v&i cting ky ndm ngodi. Nganh xay dung tiép tuc giam mac du dang c6 xu hudng
phuc hdi. Dang chi y nhét 1a sy sut giam ctia linh vuc san xuat von chiém khoang 27%
GDP cua ca nudce da cham lai con 4,4% trong quy II tur muc 4,9% trong quy I so voi cung
ky nam ngodi. Thé hién tinh hinh d6 12 sy giam sdu ctia Chi s6 Nha Quan tri Mua hang
(PMI) nganh san xudt tai Viét Nam trong thang 6, ddnh dau ba thang sut giam lién tiép ké
tur thang 3.2012.

Tét ca cdc chi sd phu cua PMI déu thé hién su gidm stt manh, ngoai trr chi sO hang t6n kho
thanh pham va chi s6 thoi gian giao hang ctia nha cung cap. Thang 6 1a thang thir hai ma
chi s6 PMI toan phan c6 két qua thap nhat ké tir khi khao st dugc bat dau thyc hién tir
thang 4.2011. Cé chi s6 don dat hang méi va don dat hang xuét khau méi déu gidm hai
thang lién tiép chimg t6 nén kinh té toan cau dang suy giam va cdc khdch hang ngay cang
that chat ngén sdch chi tiéu. Thém nira, nhiéu giam ddc mua hang ciing vién dan 1y do thleu
nguon von luu dong da lam doanh s6 ban hang giam sut trong thang 6. Theo ho, do chi s6
ton kho hang mua giam va s luong hang ton ting trong nhing thang trudc da lam giam chi
s6 cong viéc chua dugc thyc hién. Pidu ddng lo ngai 1a sy syt giam viéc 1am ma nhing



thang trude day déu thé hién dau hiéu tich cuc. Chi sd viée 1am giam ching to6 cdc gidm dbe
mua hang khong chi dang giam bot tich luy hang ton kho ma con lo ngai vé trién vong cua
cac thang sap tol. Diém tich cyc 1a chi s6 gid ca dau vao dang giam do gid xang dau giam
va nhu cdu yéu hon cho nguyén vat liéu thd. Sy canh tranh manh mé dé gianh don hang
mo&i ciing nhu chi phi dau vao dang ré da 1am gid ca dau ra ciing giam xudng. Chi s6 t6n
kho hang mua ciing giam manh trong thang 6 — mirc giam manh nhat ké tir khi khao sat
dugc bit ddu. Piéu nay phan 4nh viéc mua hang da giam & toan nganh. Do nhu cau kém va
canh tranh manh m& hon nén viéc ban hang trong thang 6 dang thap hon mong doi, két qua
12 hang thanh phim ton kho nhiéu hon. Hoat dong san Xudt trong thang 6 thip chimg to
nganh nay kho c6 kha nang phuc hoi sém do nhu cau ca trong nude 1an nudc ngoai van con
rat yeu.

BANG 1: CHI SO PMI NGANH SAN XUAT VIET NAM VA NHUNG CHi SO PHU

Théng 4.2012 | Thang 5.2012 | Thang 6.2012 Trung binh 1 ndm
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San luong

Pon dat hang maéi

Pon dat hang xuat khau méi

Cong viéc chua dugc thuc hién

Tén kho hang thanh pham

Viéc lam

Gia ca daura

Gia cd dau vao

Thoi gian giao hang ctia nha cung cép

Tbn kho hang mua

S6 lwong hang mua

Chu thich:

_ B ‘ Conm e e _

Biéu db 3: Gid ca dAu vao giam da giam 4p luc cho nha Biéu d6 4: Thang 6 ddnh du mot sy sut giam manh nhét
san xuat nhung gid ca dau ra cling giam nhanh s0 lugng hang mua
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Nhu céau giam gitip nhe bt dp lwc lam phdt

Ca hai s6 liéu vé doanh thu ban 1¢ va thuong mai déu phan dnh méi truong kinh doanh noi
dia dang con rat yéu. Doanh thu ban 1é - mét yéu td dai dién cho tiéu ding noi dia - van trén
da giam sit. Linh vyc kinh doanh duy nhét c6 sy ting truong 12 nganh nha hang khach san.
Xuat khau trong thang 6 c¢6 chdm lai nhung van ting truong 20,4% so voi ciing ky nam
ngodi tir muc 24,9% trong thang 5. Nhu cau nude ngoai yéu hon ciing nhu gid ca hang hod
ré hon da thé hién ¢ két qua nay. Hoat dong nhap khau ting tir mirc 13,3% trong thang 5

Ién 18,6% trong thang 6 so vdi cung ky ndm ngodi. Nguyén nhéin chinh ciia mtrc ting nay la
do cac hoat dong san xuét da bat dau khoi phuc thé hién o & s6 lidu tang ctiia nhap khéu dau
vao. Cic mit hang tidu ding cht yéu nhu nhap khau thyc phim déu giam xubng. Mic du
da qua sdu thang ddu ndm, tham hyt thuong mai chi & muc 685 triéu USD trong khi con s6
ciing ky nam trudc 1a 6,4 ty USD. Tham chi néu tinh hinh kinh té ¢6 phuc héi trong sau
thang cudi nam, thim hut thuong mai c¢6 vé s& chi dimng lai & con s6 6,7 ty USD so véi 9,8
ty USD trong nam 2011.

Biéu d6 5: Viéc lam giam sau nhiéu thang tang l1én Biéu dd 6: Nhu cAu trong va ngoai nude déu thép
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Théang trudc, Viét Nam da chung kién su quay lai cua lam phat mdt con $6. Chiing t6i da du
dodn gia ca s& con giam xudng trong tuong lai. Trong thing 6,chi sé lam phat toan phan da
giam xudng con 6,9% so vai ciing ky nim ngodi tir mirc 8,3% cua thang 5. Xét vé tinh lién
tuc, gid ca tir mirc khong ting trong thang 5 sau khi diéu chinh theo mua da giam 0,1% so
v6i thang trude. Lam phat gid ca thue pham tir dinh diém cua thang 8.2011 12 34,1% so véi
cing ky ndm trude dd giam xudng con 6,3% trong thang 6 (so sanh véi mirc 8,5% cia



thang 5). Sau khi da diéu chinh theo mila, gi ca thuc pham so véi thang trudc van khong
thay d6i trong khi thang 5 ¢6 giam 0,1%. Lam phdt co ban (loai trur yéu t6 gia thuc pham va
nang lugng) giam tir mirc 9% trong thang 5 xudng con 8,3% so voi cung ky ndm ngodi. Xeét
vé tinh lién tuc, con sb nay tang 0,1% so voi thang trudc sau khi da diéu chinh theo mia so
voi muc tang 0,4% trong thang 5. Ching to1 du doan gid ca s€ tiép tuc giam trong nhiing
thang t6i do gid dau dang giam va nhu cau van con yéu kém. Tuy nhién, nhiéu kha ning
lam phét co béan sé& gittr mtrc xap xi 8%.

Cdc mikrc i sudt co ban dd giam nhung ting truong tin dung van tri tré

Trong tinh hinh gid ca giam thap hon so voi dy klen NHNN da giam céac muc lai suét
xudng 4% trong quy I va di ct giam tran 13i suét thém 5%. Dong thai nay nam trong ké
hoach cua NHNN nham kich thich tiéu diing va thé hién cam két voi cong chiing rang
NHNN dang nd lyc hét minh dé hd tro kinh doanh va san xuét. Trong béo céo trudc, ching
t6i dd du dodn NHNN s& giam 14i suat thém 2% nita cho dén quy I11.2012 vi lam phat dang
trén da giam nhanh va tinh hinh tang truéng van con tri tré. Tuan trude, NHNN da cho
phép thi truong ty thiét 1ap mirc 1i suét trén thi truong mo (OMO) thay vi de ra muc 1ai
suét cho cdc t6 chuc tai chinh vay & thi truong nay. Lai suat tir muc 10% xudng con 8,5%
trong ngay dau thau dau tién va giam xudng con 8% trong ngay tiép theo. Chiing toi dy
dodn murc 1ai sudt nay sé dugc duy tri trong quy III. Trong trudng hop lam phét co ban
xudng thap hon nita, 14i suat trén thi truong mé c6 the giam xudng mirc 7% va khé c6 kha
nang giam nira. NHNN ngay 29.6 da ra thong bao cit giam thém 1% lai sudt chiét khau va
1ai sudt tai cAp von, theo d6 i suat tdi cap von giam tir muc 11% xudng 10%, 1ai suét tai
chiét khau tir mic 9% con 8%.

B‘iéu dd 9:Gi4 ca hang hoé dang giam nhanh do nhu Biéu d6 10:Nhung lam phat co ban van kh4 khé khin
cau giam
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Biéu dd 11: CPI sut gizm, kinh té vi mé Viét Nam din di vao 6n dinh
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Mic dit cdc mirc 14i sut da giam di nhung tang trudng tin dung van con chim do nhu cau
thip va cdc doanh nghiép khong c6 du tai san thé chap dé vay von. Biéu do 12 cho thiy
NHNN vira bom mét lugng nho tién cho nén kinh té. Tin dung trong nén kinh té da giam
0,6% ké tir cudi nam 2011 cho dén thang 4 vira qua. Diéu nay cho thay ting truéng tin dung
c6 kha ning chi dat mic 13% trong nim nay mic cho nhitng nd luc cia NHNN trong viéc
khuyén khich vay von.

Tinh hinh kinh t& vi m6 cua Viét Nam c6 vé kha (quan hon khi lam phat ha nhiét va thim
huyt thuong mai ngay cang thu hep. NHNN c6 thé tich luy nhiéu dir trit ngoai hdi hon nham
quan ly nén kinh té trudc nhitng rui ro. Thém vao d6, céc cude cdi cdch dang tang toc dé
giai quyét cac van dé siu xa trong nén kinh té. Diéu nay rat can thiét dé xay dung mot chién
lugc phat trién bén virng, theo d6 bao dam ting truong duoc xay dyung trén ning suit cao
chtr khong phai do tang trudng tin dung. Do vy, méc du tang truéng con chdm nhung day
c6 thé 1a mot diéu may mén tiém an cho nén kinh té.

Biéu d6 12: Mic di 1ai suit thiAp nhung lwong tién dwoc bom qua thi trueomg mé rit it
VND bn

38000 S
33000
28000 -
23000 H
18000 -
13000 4
8000 4
3000
2000

[ 7-DAY Lending Amt [ 14-DAY Lending Amt m 21-Day Lending Amt

Sourcz: Hewlars, HSAC

Oct10 Dec-10  Feb11  Apr11 Jun-11 Aug-11 Sep-11 Nov-11  Jan-12  Mar12  May-12  Jun-12

Viét Nam: Chi s6 kinh té vi mo

2007 2008 2009 2010 2011 2012f 2013f
San xuat, Nhu cau va Viéc lam
Tang trudng GDP (% theo nam) 8,5 6,3 5,3 6,8 5,9 51 5,8
GDP danh nghia (ty USD) 70,9 01,1 97,2 106,4 123,6 140,7 161,1
GDP theo dau ngudi (USD) 843 1.052 1.064 1.156 1.373 1.546 1.751
Tiéu dang ca nhan (% theo nam) 10,8 9,3 3,1 10,0 4.4 4,2 5.3
Chi tiéu Chinh pht (% theo n&m) 8,9 7,5 7,6 12,2 7.1 5,0 5,1
Dau twr (% theo ndm) 24,2 3,8 8,7 10,9 -10,4 2,0 47
San xudt céng nghiép (% theo néam) 17,1 14,6 7,6 14,0 na na na
Téng tiét kim quéc ndi (% GDP) 33,3 29,0 31,9 34,7 32,1 30,8 30,5
Thét nghiép, cudi nam (%) 4,6 4,7 4,6 4,3 45 4,6 4,4
Gia ca va Tién ludng
CPI, trung binh (% theo nam) 8,3 23,1 7,0 9,2 18,6 8,7 8,7
CPI, cudi ndm (% theo nam) 12,6 19,9 6,5 11,8 18,1 5,4 9,9
CPI 16i, trung binh (% theo nam) 6,5 11,0 6,9 8,5 13,4 9,4 /79
CPI I6i, cudi ném (% theo nam) 7,6 10,6 7,0 10,6 13,0 7,5 7,7
PPI, trung binh (% theo n&m) 6,8 20,0 7,7 12,1 17,8 11,6 11,2
PPI, cui ndm (% theo ndm) 11,0 21,8 7,3 12,6 20,1 8,0 8,5
Lugng san xudt, danh nghia (% theo ndm) 12,2 20,0 15,8 16,5 19,0 12,0 13,0




an 4Q11 1Q12  2Q12f 3Q12f 4Q12f 1Q13f 2Q13f 3Q13f

4Q13f

GDP (% theo ndm) 6,1 6,1 41 46 5,5 58 6,2 6,1 54 55
GDP sa (% theo quy) 21 29 25 21 3,0 32 21 20 23 33
San xudt céng nghiép (% theo nam) na na na na na na na na na na
CPI (% theo quy saar) 18,6 10,3 5,5 1.2 43 93 109 938 9.8 938
CPI, trung binh (% theo ndm) 225 206 159 72 49 54 7,0 92 10,0 99
Xuét khau, gia tri (% theo nam) 39,7 N5 297 201 14,4 19,8 234 26,7 271 255
Nhap khau, gia tri (% theo nam) 286 18,9 9,2 94 16,6 26,2 35,8 344 235 15,7
Can céan thirong mai (% GDP) 3,7 5,8 09 4.3 7,7 71 117 8,3 5,5 0,8
D tri¥ ngodi héi (ty USD) 12,0 11,5 15,0 15,5 16,0 16,5 16,0 16,0 16,0 16,0
L&i suét cor ban, cudi quy (%) 14,00 14,00 13,00 10,00 8,00 8,00 9,00 10,00 10,00 10,00
Ty suét loi nhuan 5 nam, cudi quy (%) 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00
VND/USD, cudi qui 20830 21034 20900 21500 21500 21500 21500 21500 21500 21500
VND/EUR, cudi quy 27912 27262 27588 26875 27930 29025 29455 29670 29885 30100
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Ghi chii cho Ban bién tip:

1. Nhitng quy dinh quan trong vé cong b thong tin
Tai li€u nay duogc chuin bi va phdt hanh bsi Bo phan Nghién ctru cua HSBC. Tai liéu nay chi mang tinh chét
cung cip théng tin va khong duge xem nhu mét dé nghi chao ban hay tw vin chao mua chiing khodn hay bt
ky san pham dau tu nao khac dugc dé cip trong tai li¢u nay hodc diing dé phuc vu cho chién lugc kinh doanh.
Nhirng nhan dinh trong tai liéu nay mang tinh tong quat va khong nén dugc xem nhu nhan dinh c4 nhan, vi tai
liéu nay dugc chuin bj ma khoéng dua vao muc dich, tinh trang tai chinh hay nhu cAu cia bét ky mot nha déu
tu cy thé ndo. Do 46, céc nha déu tu trwde khi hanh dong dya trén nhiing nhén dinh nay, can xem xét tinh phu
hop cua chiing, ve muc dich, tinh trang tai chinh hay nhu cdu. Néu can thiét, c6 thé tim dén tu vén cta chuyén
gia du tu va tu van thué.

2. Ngan hang TNHH m¢t thanh vién HSBC (Viét Nam)
Ngan hang HSBC m¢ vin phong dau tién ¢ Sai Gon (nay 1a Thanh phé H5 Chi Minh) vao nim 1870 va da cé
mat tai Viét Nam trén 140 nam. Théng 1.2009, HSBC la ngén hang nu6c ngoai dAu tién thanh 1ap ngén hang
100% vén nuée ngoai voi tén g01 Ngan hang TNHH m¢t thanh vién HSBC (Viét Nam). Hién tai, mang lud6i
hoat dong cuia ngén hang bao gébm mét s¢ giao dich chinh, mét chi nhdnh va nam phong giao dich tai TP. Ho
Chi Minh, mét chi nhdnh, ba phong giao dich va mot quy tiét kiém tai Ha Noi, bdn chi nhénh tai Binh Duong,
Cén Tho, Da Ning, va Pong Nai va hai vin phong dai dién tai Hai Phong va Viing Tau. HSBC hién 1a mot
ngan hang nuwdc ngoai 16n nhat tai Viét Nam xét vé mang ludi hoat dong, san phim, s lwong nhén vién va
khach hang.

3. Ngan hang Hong Kong va Thuwong Hii
Ngan hang Hong Kéng va Thuong Hai 12 sdng 1ap vién va 1a thanh vién chu chét caa Tap doan HSBC. Véi
7.200 vin phong va chi nhanh tai 85 quéc gia va viing lanh thd va tai san tri gid 2.556 ty d6 la M¥ tinh t6i 31
thang 12 nim 2011, Tap doan HSBC 1a mét trong nhitng t6 chirc dich vu tai chinh va ngin hang 16n nhét thé
gioi.




