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Vi MO: DAU HIEU HOI PHUC VAN MO NHAT

m Riii ro lam phat trung han dw bao vin con néu chinh séch tién t¢ dwoc néi léng qué lém trong nim nay va
anh hwéng t¢i lam phat nam t6i. CPI thang 1 tang 1,25% m-0-m, 7,07% y-0-y. CPI thang 2 dy béo tang khoang
1,7% m-o-m.

m Chuing tdi ky vong ting trwong GDP trong Q1 c6 thé dat mirc 4,0% - 4,2% va ting din trong cac quy con
lai ciia nim 2013. Dy phéng ting trudng nim 2013 & mirc khoing 5,2%. Cac s liéu vé kinh té thang 1 cho
thiy tdng cau tiép tuc & mirc thap, nén kinh té chua c6 dau hiéu phuc hdi rd rang. Téng ciu cé thé dwoc cai thién tir
tir véi tée d6 cham trong nhiing thang tiép sau d6 khi ma cac chinh sach vi mé than trong kich thuc dong vén diu
tu méi c6 anh hudng rd nét hon.

m Thi trwong ngoai hdi sé tiép tuc én dinh trong ngan han va trong Q1.2013. Véi thang du can can vén di kém
Vi cac chinh sach lam tang gia tri VND trong ngén han dén t6i du trit ngoai hdi tang. Trong khi d6, thi truong
vang duoc quan ly chit ché hon. Mire ting ciu ngoai té tir nén kinh té 1a thip: ting trwéng tin dung noi
chung va tin dung ngoai té néi riéng van cé xu huéng giam trong khi cin cin thwong mai gin nhw can bing.
Trong khi d6, mitc cung ngoai té théng qua giai ngan lwgng vén FDI, FIl va ODA c6 xu hwéng ting.

m L3i suit huy dong va cho vay tiép tuc 6n dinh. LAi suat, loi sut trai phiéu tiép tuc xu hudng giam nhe. Thi
trudng trai phiéu, thi treong mo hoat déng sbi dong trong khi thi treong lién ngan hang kha én dinh. Thanh khoan
cua hé théng ngan hang trong dip Tét Nguyén dan kha én dinh hon so véi moi ndm. Chdng toi cho ring mic du
CPI thang 1 ting kha manh nhung yéu t6 cung — cu tréi phiéu néu trén ciing ky vong CPI sé giam sau dot
Tét Nguyén dan va CPI ci niim vao khoang 7% da hd tro ddy I4i sut va lei suét trai phiéu di xudng. Ching
tdi ciing cho ring néu CPI thang 2 (y-0-y) thip duéi 7%, loi suit trai phiéu, nhit 1a cho ky han ngin, c6 thé
giam tiép. Pdng thoi, i sudt huy dong duéi 1 nim c6 thé s& giam tiép ngay sau tét khi dong tién dé ngwoc
lai ngan hang va kéo theo viéc & dong vén tiép tuc dién ra.

Chi s6 kinh té vi mé thang 1nim2013

Lam phéat: 7,07% (y-0-y)

Xuét khau:10,1 ty USD (-2,5% m-0-m)

Nhap khiu: 9,9 ty USD (+0,4% m-0-m)

Xut siéu: 200 triéu USD (2% téng kim ngach xuét khau)

FDI: Téng vén dang ky 281,5 triéu USD (+74% y-0-y). Téng vén thuc hién: 420 trigu USD (+5% y-0-y)
Tang truong tin dung: -1,06% (m-0-m); Tang truong M2: 0,17% (m-0-m)

Thoi gian Su kién

07/01/2013 Nghi Quyét 01/NQ-CP: muc tiéu ciia ndm 2013 1a ting cuong én dinh kinh té vi mo,
lam phét thap hon, tang truéng cao hon nam 2012. Céc chi tiéu chinh 1a: GDP :+5,5%;
CPI+ 6-6,5%, boi chi ngan sach khong qua 4,8% GDP, kim ngach xuét khau + 10% va ty
18 nhap siéu so vé6i tng kim ngach xuat khiu khoang 8%.

07/01/2013 Nghi quyét 02/NQ-CP: Chinh phu tiép tuc gia han 6 thang ddi voi thué TNDN ddi véi
thué quy I va 3 thang doi véi thue Q2 va Q3.2013 cho cac doanh nghiép VN, st dung
nhiéu lao déng, va doanh nghiép dau tu kinh doanh nha.

07/01/2013 Théng tu 01/2013/TT-NHNN, cac tb churc tin dung duoc thuc hién cac hoat dong giri
tién, nhan tién guri thanh toan va cac giao dich guri tién, nhan tién gui c6 ky han toi da 1a 3
thang tai cac tb chirc tin dung khéc.

21/01/2013 Thong tw 02/2013/TT-NHNN huéng téi viéc minh bach hoa, giam thiéu duoc rui ro
cho cac hoat dong kinh doanh ctia cac t6 chtc tin dung cling nhu thong nhat hoat
dong cua toan hé thong.

28/01/2013 NHNN cho biét dd mua vao 2 ty USD tir d4u nam 2013

29/01/2013 Tang treong tin dung tinh dén 21/1 giam 1,06%, huy dong giam 0,53% va M2 tang
0,17%

30/01/2013 Fitch duy tri mic danh gi4 tin nhiém qudc gia va nha phat hanh no ngoai té cua Viét Nam

& mirc B+, trién vong “6n dinh’.
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CPI thang 1 tang 1,25% m-0-m,
7,07% y-0-y. CPI thang 2 di béo
tang khodng 1,7%.

Cac s liéu vé kinh té thang 1cho thay
téng cau van tiép tuc ¢ mic thdp, nén
kinh té chura ¢6 ddu hiéu héi phuc.

Chi s6 kinh té vi mé va thi truéng tai chinh

CPI thang 1 ting manh 1,25% (m-o-m) va 7,07% (y-0-y) do nhém hang dich vu y té va luong thyc thuc
phidm ting 1an lugt & mic 7,4% va 1,34%. Do anh hwéng cia Tét Nguyén dan, chiing tdi cho ring CPI
thang 2 chi ting nhe & mitc 1,7% do cac yéu té (1) téng clu van & mirc yéu khién cho gia ca nhidu
hang héa khé c6 thé ting manh cho di nhém lwong thuc thuc pham c6 thé ting do thoi tiét khong
thuan lgi va tiét ché cung hang héa tir nguon Trung Quéc, (2) chinh sach binh én gia cia Chinh phi
trong dip Tét sé khién cho gi4 ca cia nhiéu nhém hang khong bién déng manh, (3) hoat dong xuit
nhap khiu c6 xu hwéng chiing lai do thang Tét Nguyén dan nén nhu ciu vé hang xuit khiu ciing nhw
nhap c6 thé giam di va it ¢6 tac dong téi gia ca hang hda, (4) tinh trang duw thira thanh khoan ciia cac
té chiic tin dung trong thai diém hién tai cing véi mire ting M2 thép (0,17% trong thang 1) sé han ché
sw anh hwéng ciia cung tién téi lam phat. Tuy nhién, duéi tic dong cia yéu td mua vu, CPI sau khi cé
xu hwéng ting cao trong Q1 thwang giam trong Q2. Tuy nhién, rii ro lam phéat trung han van con néu
chinh sach tién té dwoc néi l6ng qua 16n trong nim nay va dnh hwéng téi lam phat nim téi.

Téc dd ting CPI Ting trwéng tin dung va M2
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Mic du 1 thang gidp Tét voi xu huéng nhu ciu cac hang hoa thudng ting cao con hoat dong san xuét kinh
doanh cua cac doanh nghiép nhon nhip, cac sé lidu vé kinh té trong thang diu tién ctia ndm 2013 cho thiy
téng ciu cua nén kinh té van tiép tuc & muc thip, nén kinh té chua c6 ddu hiéu phuc hdi. Mic du chi sé PMI
san xuit cia HSBC ¢ mirc 50,1 diém va Chinh phua di dua ra hang loat céc bién phap mién, giam thué VAT,
gia han thué thu nhap doanh nghiép, yéu cau ngan hang dua ra cic gbi vay uu déi cho cic doanh nghiép, tuy
nhién cac chi sé vé& cong nghiép van chua c6 diu hiéu tich cuc: chi s6 san xuit cdng nghiép (IP1) giam tsi
3,2% (m-0-m); chi sb hang tén kho nganh cong nghiép ché bién ché tao lai ting 21,1% (y-0-y) - mirc cao
nhit ké tir gitra nam 2012 va chiém t&i 6,9% tdng gia tri hang dugc san xuit trong nam 2012; sé doanh
nghiép giai thé, ngimg hoat dong ting 6,9% (m-0-m). Téng cau yéu dugc thé hién kha rd nét khi tbng murc
hang hoa bén ¢ va doanh thu dich vu tiéu dung chi tang 8,1% (y-0-y) va 1% néu trir yéu tb gia, 1a mic thap
nhét trong vong nhidu nim qua. Nguyén nhén khién doanh thu béan 1é giam 1a do doanh thu tir du lich giam
manh t6i 11,4% (y-o0-y) trong khi doanh thu tir dich vu van c6 mirc ting manh nhét ké tir nira cudi nam 2012.
Suy thodi kinh té thé gi6i ciing nhu tinh hinh kinh té Viét Nam am dam trong thoi gian vira qua da khién cho
nhu ciu du lich giam manh, tac dong tryc tiép dén doanh thu cta nganh. Bén canh do, tang trudng tin dung
sau 6 thang ting truong duong vao cudi nim 2012 ¢6 muc giam 1,06% (m-o-m tinh dén 21/1), trong khi
muc huy dong ciing giam 0,53%, diéu nay da cho thdy ca doanh nghiép vin khong man ma trong viéc thyc
hién cac khoan vay méi phuc vu luu hang cho dip Tét Nguyén dan 2013. Véi ky nghi Tét dai trong thang 2,
s& kho c6 sy cai thién cac s6 lidu vi mé trong thang 2 téi. Tuy nhién, khi chinh sach vi mé va cac vén dé
nhw xir ly ng x4u, tai ciu trac hé théng ngan hang dwec thuc thi hiéu qua hon, téng ciu sé tirng buwéc
dwoc cai thién trong nhitng thang tiép theo. Theo do6, chiing téi ky vong ting trwéng GDP duw bao
trong Q1 c6 thé dat mirc 4,0% - 4,2% va ting din trong c4c quy con lai ciia nim 2013.

01.02.2013
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Ty gia va th; truong ngogi héi tiép
tuc on dinh va dwoc kp vong it thay
déi trong Q1.2013

Thi trieong tréai phiéu, thi sruong meé
$6i déng trong thang ddu nam. Thanh
khoan cuia hé thong ngan hang tiép tuc
én dinh.

o Chi s6 tdn kho CN ché bién, ché taoDoanh thu hang héa ban Ié va dich vu
3;% 7 300 - 35%
30% -

5%

20% ) L 205

15% o L o15%

10% - 100 T

0% L, 0
5

250 - 30%

t'! dong
a4 2

Nghin
wn

7

-5% o !
T T TN TN TN TN T TN T ’»QQ.{L&

e SO OT OGO EY G e e A o o oy g gy o T T L e T
10 ,%\‘1,%'1.9 "'0\"(\,"’.V\”'»\,\""»\"'a,\”'u\'"t,\"'zo\"'q\"q,\"'n,\";o %{'@0 -»\q'?»\ %‘hﬂg@@ﬁ\@m&@aﬁm‘%‘% 1;\,?&,?,\ %\*\ ‘5\‘\%@»\%{'\\-&\ y
s Thireng nghiép e ihach san, nhd heng

Dich vuvadu lich Ting trwdna (%)

Ty gid USD/VND va thi truong ngoai héi thang 1/2013 tiép tuc duoc duy tri én dinh do ca hai phia cung,
cau ngoai té.

Théng thuong, ciu ngoai té vao thoi diém quanh tét Am lich thuong ting cao trong cac ndm trudc, nhung
di&n bién diu nam 2013 theo chiéu hudéng nguoc lai. Cau ngoai té yéu cé thé duoc giai thich boi cac nguyén
nhan sau: (1) cau nhap khau giam; (2) thi truong vang én dinh 1am giam cau ngoai té dé nhap khau vang; (3)
chinh séch chéng d6 la hoa dugc thuc thi manh m& nhiam khuyén khich cac doanh nghiép vay vén VND,
thay vi vay ngoai té nhu trudc dy (mic du hién nay vay ngoai té s& ¢ loi do l4i suét vay ngoai té thap va ti
gi4 twong ddi én dinh); (4) cac qu§ dau tu hét thai han hoat dong khong rat vén khoi thi truong Viét Nam,
thay vi d6 cac quy chuyén sang loai hinh quy mé; (5) cac nha dau tw Nhat Ban c6 xu huéng chuyén dau tu
sang Viét Nam sau khi chiu kha nhiéu thiét hai tir mau thudn giita Nhat Ban véi Trung Quéc vé dao
Senkaku, (6) tang trudng tin dung ngoai té tiép tuc sut giam trong thang 1/2013

Cung ngoai t& thang 1/2013 da hd trg tich cuc binh n thi trudng ngoai héi. Ngudn vén ngoai té tang 1én do:
(i) vén FDI giai ngén dat khoang 420 triéu USD (+0,5% y-0-y) trong thang 1; (ii) can can thuong mai xut
siéu & mirc 200 tridu USD; (iii) lugng kiéu hdi chay vao VND luén ting cao vao dip tét Am lich; (iv) nguoi
dan tiép tuc chuyén sang nim giit tién ddng thay vi ngoai t&. Chinh vi vay, chua hét thang 1/2013 NHNN di
mua vao khoang 2 ty USD dé bé sung thém ngudn du trit ngoai té.

Nhw véy, chiing tdi cho riing thi trwdng ngoai héi sé tiép tuc én dinh trong Q1.2013.

Ty gia USD/VND Xuat nhap khiu
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Thi truong tai chinh tiép tuc néng véi viéc trong s6 5 ngan hang yéu kém thudc dién bi giam sat dac biét
(Nam Viét, Phuong Tay, Dai Tin, Tién Phong, Dau khi Toan cu) di c¢6 3 ngan hang dugc phé duyét phuong
an tu tai co cdu va 1 ngan hang s& hop nhit vao té chuc tin dung khac. Ddng thoi, thi truong ciing tréng
ngéng d& an thanh lap Cong ty mua ban ng AMC dé gitip cac NHTM xir Iy no xau s& duoc cong bd. Tuy
nhién, cho dén thai diém hién tai ciing chwa thuc sw ¢ bién phap cu thé nao dwee dwa ra ma da phan
van chi dang dirng lai & mitc dw thao hozc dinh hwéng. Do vy, ching toi cho ring viéc xir ly ne xau
vén chi yéu phu thudc vao tw than cia mdi ngan hang va viéc tai ciu tric cac ngan hang yéu kém
ciing nhw h¢ théng ngan hang vén phii tién hanh ting buéc mét.

Theo ching t6i dy bao, thi truong trai phiéu trong thang 1 van tiép tuc dién ra s6i dong. Trén thi truong so
cép, luong tin phiéu Kho bac Nha nuéc phat hanh dat 7.290 ty dong (+217% m-0-m); tong luong tréi phiéu
Kho bac Nha nuéc va Chinh phi bao Ianh phat hanh trong thang 1 dat 13.460 ty ddng (-49.8% m-o-m). Didu
dang lvu y 1a UBND TP Pa Ning di phat hanh thanh céng 1.500 ty ddng trai phiéu dia phuong ky han 5

01.02.2013
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L&i sudt huy dgng va cho vay tiép tuc
on dinh. L&i sudt, lgi suat trai phiéu
tiép tuc xu hweéng gidm nhe.

nim VA trai phiéu nay da duoc phép giao dich trén thi truong trai phiéu thir cap. Pay duoc coi la dau hiéu
tich cuc hd tro cho ké hoach phét hanh tréai phiéu cia Ha Nbi, Bic Ninh, Binh Duong trong thoi gian toi.
Trén thi truong tha cip, tdng gid tri giao dich outright va repo ciing ting manh t6i 43.784ty ddng (+20,67%
m-o-m). Trong d6, tdng gié tri giao dich outright dat téi 31.762,9 ty ddng — la muc giao dich theo thang cao
nhét trong mot sé nam gén ddy. Chang t6i cho ring thi trwong trai phiéu sbi dong trong thang 1 chi yéu
1a do (1) rgng trai phiéu phat hanh trén thi truong so cap khong nhiéu trong khi lwgng tréi phiéu dao
han kh& lém, (2) ting trwéng tin dung & mirc thip khién cho cac TCTD mua trai phiéu nham giam chi
phi vén (3) mikc lgi suat trai phiéu lién tuc giam va ¢6 xu hwéng giam tiép trong Q1 khién cac ngan
hang va TCTD hwéng téi viéc ban trai phiéu chét 101, (4) Thong tu 01/2013 sira déi Thong tw 21/2012
vén quy dinh chit ché vé cac diéu kién giri tién va cho vay trén thi trudng lién ngan hang; diéu nay sé
khién cho cac ngan hang thanh khoan kém van phai dwa vao thi trwang trai phiéu thir cip dé dam bao
khi ning thanh khoan ciia minh trong dip Tét Nguyén dan.

Trén thi truong ma, trai nguoc v6i hoat dong cung tién rong trong thang 12, NHNN da rdt rong 41.574 ty
ddng trong thang 1 thdng qua ca hai kénh reverse repo va ban tin phiéu NHNN. C6 thé thiy viéc rat rong
manh mé& nay caa NHNN trong thang 1 da di nguoc lai xu huéng cua vai nam gan day khi NHNN phai cung
rong nham hd tro thanh khoan cho cac NHTM. Bidu nay chung té thanh khoan caa hé théng ngan hang van
rat én dinh. Chang t6i cho ring thanh khoan cia nhiéu ngan hang déi dao do (1) mire ting truéng tin
dung vin & mitc thap hon nhiéu so véi mong doi va (2) NHNN di mua mdt lwgng kha lén ngoai té
trong thang diu nim (khoang 2 ty USD), do dé dit cac NHTM rdt rong trong thang 1 nhung van
khong anh hwéng téi trang thai thanh khoan trong dip Tét nay.

Chuing toi cho ring thij treong trai phiéu va thi trwong mé sé van séi dong trong nhirng thang téi cia
Q1 do (1) Chinh phii van tiép tuc thuc hién phét hanh tréi phiéu, tin phiéu ky han ngin dé tai trg cho
cac dw 4n dang trong qua trinh hoan thanh, (2) Cac TCTD c6 nhu ciu b sung danh muc trai phiéu
ciia minh khi lwong trai phiéu dao han trong nim trén thi trwong kha l6n (dat trén 66 nghin ty déng),
(3) Céc ngan hang cé thanh khoan tét, huy déng tét trong khi tin dung ting thap tiép tuc ting lwong
trai phiéu nim giir nham giam thiéu chi phi, va (4) Ky vong xu hwéng bién déng l4i suit huy dong
ciing nhw loi suét trai phiéu tiép tuc trong Q1 sé tiép tuc khuyén khich hoat dong mua ban trén thi
trudng nay.

Luwgng trai phiéu CP va CPBL phat hanh Giao dich trai phiéu trén thi trwang thir cip
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Sau c4c dot didu chinh giam trong nam 2012, |4i suit cho vay va lai suit huy dong di duy tri 6n dinh trong
sudt thang 1/2013. Trong khi do, 13i suét tring thu, loi suat tréi phiéu KBNNciing nhu cua cac loai tin phiéu
tiép tuc xu huéng giam nhe dén giira thang 1 va sau do ting nhe vao thoi diém cudi thang. Tinh chung lai, 13i
suét trang thau trai phiéu cho cac ky han giam 0,31% - 0,46% con loi sut trai phiéu giam khoang 0,7% -
1,8% so véi thoi diém cudi nam 2012. Chang tdi cho ring mic du CPI thing 1 ting kha manh nhung
yéu té cung — ciu trai phiéu dwoc phan tich & trén cung ky vong CPI sé giam sau dot Tét Nguyén dan
va CPI ca niam vao khoang 7% sé hd trg diy lai suit va lgi suit trai phiéu di xuéng. Ching tdi ciing
cho ring néu CPI thang 2 (y-0-y) thip dwdéi 7%, lgi suit trai phiéu (dac biét 1ai suit cho ky han ngin)
s& ¢6 xu huéng giam trong thang tiép theo. Pong thoi, 14i suat huy dong dwéi 1 nim cé thé sé giam tiép
ngay sau Tét khi dong tién d6 ngwoc lai ngan hang va kéo theo viéc w dong vén tiép tuc dién ra.

01.02.2013
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Fitch duy tri mize danh gia tin nhiém
qudc gia va té chic phat hanh no
ngogi té cia Viét Nam & mic B+, trién
vong ‘on dinh’

Thu — chi ngdn sach dwoc dy toan ¢
mirc 816 va 978 nghin ty dong trong
nam 2013 va bgi chi ngén sach vao
khodng 162,6 nghin ty dong. Bgi chi di
todn ¢ muc trung binh cho thdy chinh
sdch tdi khéa trong nam 2013 van theo
huéng thgn trong va khé co6 khd nang
ngi léng nhdm tdng tong cau, thiic day
ting trieong kinh té.

NHNN ban hdnh 03 Théng tw nham
quy dinh chat ché hon hoat dong tin
dung cra cac ngan hang, té chic tin
dung. Muc tiéu cua cdc Thong tw nay
la hwong toi viéc minh bach hda va
giam thiéu dwoc rii ro cho cac hogt
dgng kinh doanh cia cac té chic tin
dung ciing nhir thong nhdt hoat dgng
ciia toan hé thang.

Loi suat trai phiéu va CPI L4i suat huy dong va cho vay
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T4 chirc xép hang tin nhiém quéc té Fitch duy tri mic danh gia tin nhiém quéc gia va td chirc phét hanh no
ngoai t¢ cua Viét Nam ¢ mic B+, trién vong “6n dinh’, dong thoi chi s6 CDS (phan b rui ro tin dung) ky
han 5 nam vin duoc duy tri & mirc 200 diém trong thang 1. Viéc duy tri mirc danh gia tin nhiém nay cho thay
céc tb chirc kinh té nudc ngoai tiép tuc danh gia kha cao cac chinh sach én dinh kinh t& vi mé ma Chinh pha
dang thyc hién nhu kiém ché lam phat & murc thap, tiép tuc tang dir trir ngoai hdi va cén can thanh toan téng
thé, tich cyc trién khai hoat dong tai co ciu hé théng ngan hang va xi 1y ng xu..... Mic du cé rat nhidu yéu
t6 c6 thé tac dong toi mic xép hang cua Viét Nam trong tuong lai nhu rui ro lam phét hay bién dong vé kinh
té va tai chinh, song ching t8i vin ky vong céc td chirc xép hang tin dung khac nhw S&P va Moody’s
ciing sé giir nguyén mirc danh gia tin dung ciaa Viét Nam.

Bién ddng chinh sach tai khoa va tién té

Bo6 Tai chinh d3 cong b s6 lidu wc tinh thu chi ngan sich trong nam 2012 va du kién thu chi trong nim
2013. Trong nam 2012, téng thu ngan sach wdc dat 741,5 nghin ty dong (cao hon muc dy toan 740,5 nghin
ty dong) con tdng chi ngén sach udc dat 845,25 nghin ty déng (thip hon muc dy toan 853 nghin ty dong), va
do d6, boi chi ngan sach 1 140,2 nghin ty ddng, twong duong muc dy toan ndm 2012. Trong nam 2013, thu
— chi ngan sach dugc dy toan & muc 816 va 978 nghin ty ddng va boi chi ngan séch vao khoang 162,6 nghin
ty dong. Pang luu y du toén thu chi ngan séch va boi chi cia ndm 2013 nay ting khong nhiéu, twong Gng la
10%, 15,7% va 16%, so véi nam 2012 trong khi murc tang cua cac khoan nay giao dong khoang 18% - 24%
trong giai doan 2009 — 2012. Chuing t6i cho ring mic du todn nay cia B§ Tai chinh kha hop ly khi tinh
hinh san xuat kinh doanh ciia nhiéu doanh nghiép con nhiéu khé khin va téng ciu & mikc thap. Hon
nira, bdi chi dy todn & mic trung binh cho thy chinh sach tai khéa trong nim 2013 van theo huéng
than trong va khé cé kha ning mé rong khong gian chinh sach nhiim thiic déy ting trwéng kinh té.

Ngan hang Nha nude da ban hanh 03 Thong tu trong thang 1véi xu hudng quy dinh chat ché hon hoat dong
tin dung cua cac ngan hang va td chuc tin dung, trong d6 dang Iuu ¥ 13 Thong tu 02. Théng tw 01/2013/TT-
NHNN quy dinh v& hoat dong cho vay, di vay, mua ban c¢6 ky han gidy to c6 gié giita cac t chic tin dung,
chi nhanh nuéc ngoai, cu thé I chinh sira mot phan ciia Thong tuw 21/2012/TT-NHNN truée day khi cho
phép c4c ngan hang duoc guri tién véi ky han dudi 3 thang trén thi truong lién ngan hang vai diéu kién dap
img dugc nhitng yéu cu quy dinh tai Thong tw 21; Thong tu 03/2013/TT-NHNN quy dinh vé hoat dong
théng tin tin dung cua cac té chuc tin dung, chi nhanh nuéc ngoai. .

Théng tu 02/2013/TT-NHNN ngay 21/1/2013 vé& Quy dinh v& phan loai tai san ¢, mirc trich, phuong phép
trich 1ap du phong rai ro va viéc sir dung du phong dé xir Iy riii ro trong hoat dong cua té chuc tin dung, chi
nhanh ngén hang nuéc ngoai. Co thé thdy, Thong tu 02 c6 mot sb diém khéc biét va dang luu ¥ hon so véi
hai Thong tu trén theo hudng thit chit va phan anh ding ban chit hon hoat dong cua hé théng ngan hang
nhu (1) Pham vi diéu chinh dwoc mé rong, bao quat téi nhiéu hoat dong cua ngén hang hon (2) Nhidu dbi
tuong duoc dua vao nhom ng xau (3,4,5) va chi sb “ty 1& cip tin dung xdu” méi duoc dua ra cing véi chi s6
ty 16 no xdu va (3) Hé théng xép hang tin dung noi bd duoc quy dinh chi tiét hon va hé thong danh gia xép
hang tin dung chung dugc xay dung trong todn hé théng théng qua CIC. Véi nhitng bé sung nay, ching ti
cho ring cac khoian muc mang tinh chit tin dung sé dwoc phan anh diy di hon khi phén loai, theo dé
rii ro tir cAc khoan vay ciing dwge xac dinh chinh xac hon. Pidu ndy sé gitp cho cac ngan hang trich
Iap dw phong diy dii hon va giam thiéu dwoc cac tac dong tiéu cuc khi rii ro ng xiu xay ra. Bén canh
d6, viéc thue thi theo Thong tw 02 ciing giGp han ché phan nao tinh trang sé hitu chéo trong céc té

01.02.2013

Trang | 5



VCBS | BAO CAO VI MO THANG 1.2013

Cuc du triz lién bang My (Fed) sé tiéep
tuc chwong trinh kich thich cho dén khi
kinh té phuc hoi manh mé tré lai.

Ngdn hang trung wong Nhdt Ban
(BOJ) sé theo dudi chwong trinh kich
thich khéng gigi han cho dén khi lam
phat 1én 2%.

IMF, Ngan hang tai thiét va phat trién
Chédu Au ciing nhw nhiéu chuyén gia
cho rang eurozone di cé nhing dau
hiéu phuc hoi.

chiic tin dung ciing nhwr giira té chirc tin dung va doanh nghiép, ddng thai nang cao tinh khach quan,
minh bach héa va sy théng nhit trong viéc phan loai ngan hang thong qua bén thir ba la CIC, tir d6 hd
trg' sw quan ly caa NHNN.

Kinh té - tai chinh thé giéi

Cuc du trit lién bang My (Fed) s& tiép tuc duy tri chwong trinh mua vao 85 ty USD tai san mi thang sau khi
nén kinh té bat ngo giam téc do mot vai yéu té mang tinh chat tam thoi, trong d6 ¢6 thoi tiét khic nghiét. Do
d6, hang thang, Fed s& tiép tuc mua vao 40 ty USD tréi phiéu c6 tai san dam bao (MBS) cling véi 45 ty USD
trai phiéu kho bac. Fed ciing tiép tuc tai dAu trr vao cac loai tai san s& dao han. Fed tiép tuc nhan manh ching
nao trién vong cua thi truong lao déng chua duoc cai thisn mot cach bén viing, chuong trinh mua tai san van
s& dugc tiép tuc. Bén canh do, du di dwoc tri hodn thém hai thang thi vin dé vach da tai chinh mic s& van 1a
mot rao can I6n dbi vai viec phuc hdi kinh té tai M§ trong nam 2013.

Dau thang 1, Nhat Ban cong bb g6i kich ciu tri gia 10,3 nghin ty yén (115 ty USD) nham kich thich ting
truang kinh té va kiém soat dong yén. Bén canh d6, Ngan hang trung wong Nhat Ban (BOJ) quyét dinh nang
muc tiéu lam phat 1én 2% dudi stc ép cna chinh quyén Thi tudng Shinzo Abe. Ngoai ra, BOJ ciing cam két
mua khéng gidi han trai phiéu chinh phu va tai san khac cho dén khi dat myc tiéu lam phat. Ching téi cho
ring cac goi kich ciu cia Nhat Ban c6 thé nhit thoi thie ddy kinh té, tuy nhién cé thé that bai néu ké
hoach tai khoa trung han cia Chinh phit méi khong thé thuyét phuc thi trwong ring khoan ng cong,
dwoc wéc tinh chiém 237% GDP ciia nwéc nay, dwoc kiém soat tré lai.

Theo IMF, Ngan hang trung wong chau Au (ECB) va Lién minh chau Au (EU) da hanh déng dung khi thic
ép Hy Lap tang cudng bién phap thit lung budc bung dé déi lay nhitng khoan vay ciu trg. Tinh hinh kinh té
Hy Lap duoc du béo s& tt hon trong nam 2013 sau khi nuéc ndy ¢6 nhitng nd luc manh mé trong viéc cit
giam chi tiéu va giam tham hut ngan sach. Mot s6 nén kinh té bi anh huéng ning né bai khing hoang no
ciing c6 dau hiéu cai thién dang ké trong thoi gian qua. Ailen dd vuot qua giai doan kho khan, Italy c6 thé
thoat khoi tinh trang suy thoai vao mua xuan nay, kinh té Bd Dao Nha co thé s& bét diu ting truong tré lai tir
gitta nam 2013 va kinh té Tay Ban Nha s& "nhin thiy" ting truéng vao mua thu nim nay. Eurozone di dat
dugc tién bo Ion v& mat giam tham hut tai chinh, thé hién qua viéc thAm hut tai chinh caa khu vuc nay dé
giam tir mirc 4,1% GDP nam 2011 xudng wéc khoang 3,4% GDP nim 2012. Ngan hang Tai thiét va Phét
trién chau Au ciing bay t6 su lac quan ring giai doan toi té nhét cua cudc khing hoang ng Eurozone di qua.
Chung tdi cho ring cudc khiing hoang ne' Eurozone c6 thé dwec day lUi khi nhitng vin dé vach da tai
chinh & My, khiing hoang tai chinh & Phap hay sw thiéu kién nhin cia cac cir tri mot sé nwéc
Eurozone dwgc xir ly trigt dé.
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CAM KET

Chung t8i, bo phan phén tich va nghién ciru thi truong caa Cong ty ching khoén Vietcombank (VCBS), cam két ring cac thong tin dura ra trong Béo cao nay dwoc xit ly
mét cach chan thuc va chuén muc nhit.Chiing toi cam két tuan thu dao dirc nghé nghiép & mirc do t6i da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG
Béo cdo nay duoc xay dung bai bo phan phan tich va nghién curu thi trueong cua Cong ty chirng khoéan Vietcombank (VCBS) cung/hodc vai sy hgp tac cia mot hodc mot

s6 bo phan cua VCBS nhim cung cip céc thdng tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than bao cdo nay va/hoic bét ky nhan dinh, théng tin nao trong b4o cao nay khong phai 1a cac 10i chao mua hay ban bét ky mét san phim tai chinh, ching khoan nao
duoc phan tich trong bao cao va ciing khong 14 san pham tu van dau tu hay ¥ kién tir vin ddu tu nao ciia VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha
dAu tu chi nén coi bao c4o nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khdng chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khéch sir dung céc thong tin
trén dé kinh doanh chung khoan.

T4t ca nhimg thong tin néu trong bao cdo phén tich déu da dwoc thu thap, danh gia voi muc cén trong téi da co thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chu quan va khach
quan tir c&c ngudn thong tin cdng bd, VCBS khéng dam bao vé tinh xéc thuc cuia cac thong tin dwoc dé cap trong bio céo phén tich ciing nhur khong c6 nghia vu phai cap
nhat nhitng théng tin trong béo cao sau thai diém béo cio nay dwoc phat hanh.

Béo cao nay thudc ban quyén cia VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoic toan bo noi dung béo céo vashoic xuit ban ma khong cé sur cho phép bing vin ban cia
VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Trin Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367516/17/18/19/20; 39368601/02; 39365094/95; 39367516; 39366990 - S6 may 1é: 213/218
Chi nhanh H Chi Minh : LAu 1, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuong 6, Quén 3, TP. Ho Chi Minh

DT: (84-8)-38208116

Léu 6, Toa nha Khanh Nguyén, s 63 Pham, Ngoc Thach, Phuong 6, Quan 3, TP. Hb Chi Minh
DT: (84-8)-38200774/75/76; 38200799 - SO may lé: 101-104

Chi nhanh Pa Ning : Tang 2, Toa nha TCT Du lich Ha Noi, s6 10 dudng Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Da Ning
DT: (84-511)-33888991 - S6 may lé: 12/13

Chi nhanh Cén Tho : Tﬁng trét, Toa nha Buu dién, $62 Pai 160 Hoa Binh, Quan Ninh Kiéu, TP. Can Tho
DT: (84-710)-3750888

Chi nhanh Viing Tau : Tang trét, sb 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phong Giao dich Phit M§ Hung : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bang, Khu d6 thi Phtt My Hung, Quan 7, TP. H6 Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Dai dién An Giang : Ting 6, Toa nha Nguyén Hué, s6 9/9 Tran Hung Dao, Phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Dai dién Ddng Nai : F240-F241 Pudng V6 Thi Sau, Khu phd 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Ddng Nai
DT: (84-61)-3918812
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