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Téng quan thi truéng tai chinh thang 2
Thach thir'c nay €€ hoOl cho viét Nam?

NGAN HANG PHUONG NAM

Léan thit hai vang lap ky luc méi, vuot ngudng 1000 USD/ounce giita thédng 2-2009,
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trude doé ky gid vang dat mikc 1032USD/ounce héi thédng 3 nam ngodi, |
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thé hign tinh b&t 8n ciia thi truong tai chinh toan cau khi nha déau tu chuyén sang
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mdt cong cu déu tu la vang véi tinh an toan cao hon & giai daon hién nay, gia déau

dan p[u_\c héi trén mic 40 UNSD/mét ’rlu\ng, chi s8 Dow Jone, S&P 500, CAC40,
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thép ky luc , hang loat k& hoach kich thich kinh t& ciia cdc ngan hang
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Crung uong trén toan clu duoc gidi chuyén gia cho la dang sa lay... Khing khodng
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kinh & toan clu van dang tiép tuc diEn ra va ngay mét sau rong hon.

mé6i day lo au vé vién canh kinh t&. Theo

sau bong den khing hodng dang bao trum &
My va Chau Au tir sau con bao cho vay dudi chuén
nam 2007 bat ngudn ¢ My, khing hoang da lan
rong ra toan cau kéo theo d6 1a hang loat dong thai
nham ctfu van nén kinh t& ctia chinh phi céc nuéc,
cac goi kich thich kinh t& lién tuc dugc dua ra mic
cho nhiéu trong s6 nhiing nd luc dé ctia chinh phi
c4c nuéc duge nhan dinh 1a dang sa lay. Gan day
nh4t, ngan hang Trung uong Nhat (BOJ) ngay 3/2
thong bédo k& hoach chi hon 11 ty USD d€ mua lai
cac ¢ phiéu cong ty do cdc ngan hang thuong mai
ném giit d&€ khuyén khich cdc ngan hang nuéc nay
tang cudng cho vay. Ngoai ra Nhat con dé xuat ké&
hoach dé tao ra 1,6 triéu viéc lam méi cho nguovi
dan. Trung Qudc, ngay 3/2, tuyén bd sé& chi thém
g6i kich cAu méi chong suy thodi kinh té&, tri gia 19
ty USD tap trung vao cdc du 4n dau tu xay dung co
s ha tang. Tru6c d6, Trung Quoc da cong bd gobi
kich cau kinh t& tri gia 586 ty USD. Tai Th4i Lan,
ngay 18-2 da thong bdo chi hon 54 ty USD trong
bén nidm téi nham vuc didy nén kinh t& dang chiu
tédc dong ctia suy thodi toan cAu. Cac nén kinh t&
ning dong trong khu vuc chau A ciing dang phai
gong minh hing chiu khing hodng, dién hinh 1a
Singapore, Hong Kong, cac du bdo vé su sut gidm
GDP ctia cic nu6c nay 1a minh ching ré rang nhat
cho khiing hodng toan cAu. Chinh pht Singapore du
bao GDP nuéc nay c6 thé Am 5% trong nam 2009,
mot quan chitc Hong Kong cho hay kinh t& ctia Déc
khu nay c6 thé gidm 2,5-3% trong nam 2009.

Thi trudng tai chinh chau A dén mot nam

C6 nhiéu nhan dinh ring kinh t& chau A s& sém
tho4t khéi khiing hodng nhanh hon 1a ¢ Chau Au va
Mgy, noi ma céc ké& hoach clia tan tdng théng Obama
lam nguoi ta hoai nghi vé vién cdnh u 4m ctia kinh
t& toan cau. Sau vai phién phuc hbi cta ching khoan
My va Chau Au khi céc k& hoach gidi ctu nganh 6
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td va ngan hang dugc cong bo thi dén cudi thang 2
ching khodn thé giéi lai c6 nhitng phién rét diém
ky luc khi gi6i dau tu ngay cang bat an vé cic k&
hoach kich thich kinh t& cia Chinh phu. San ching
kho4n New York 27-2 ghi nhan mic thdp nhat ké
tir 12 ndm qua cla chi s6 S&P 500 khi chinh phu
cong bo ciu Citi Group, chi s8 nay & mic 735, muc
thap nhat ké tir thang 12-1996, chi s6 Dow Jone méat
4,6% con 7060, gAn mic thap nhat 7000 vao thang
5-1997. My lién tuc dua ra cac géi ciu trg kinh té&,
méi day nhat 1a géi kich thich kinh t& tri gia 789
ty USD cta t6ng thong mé6i dic nhiém Obama ma
theo 15i cia tdng thong nhim 6n dinh va phuc hbi
tai chinh v6i quyét tAm ting thém s6 viéc lam méi
1a 3,5 triéu viéc lam. V6i muc tiéu cap von cho céc
nha dau tu mua lai cac chiitng khodn bi mat thanh
khodn, mé rong tin dung, bom vén truc ti€p cho
cac ngan hang.

Chinh phii cdc nuéc da st dung rat nhiéu bién
phap nham d6i phé vé6i khiing hodng va khoi phuc
kinh t&. Theo sau cédc géi kich thich kinh t€&, rat
nhiéu cac bién phap khac da dugc dua ra. Cudi nam
2008 M§ da ph&i mot 1an nita cat gidm lai suét co
ban tir 75 dén 100 diém co ban dua mic 14i suat cua
minh xuéng con 0 — 0.25 %. Truée d6, d&é doi pho
vdi khing hodng dang ngay cang lan rong va khong
thé kiém soat My da 2 lan cit gidm 14i sudt vao
thdng 10 tir mic 2% xudéng con 1,5% va 1%. Khong
chi c6 My, ngan hang Trung uvong cdc nuéc dé doi
pho vé6i khiing hodng ciing 3 phai dung dén cong
cu 14i sud't nhu viéc ngan hang trung uong chau Au
cit gidm 1ai sudt xudéng con 2%, ngan hang Anh cit
gidm con 1%, Uc cit gidm con 3,25% va Canada
14 1%. Thuy Dién cat 1ai suat tir 2% xuéng con 1%.
Hang loat dong théi bom tién vao thi truong nham
cliu van kinh t€& ctia hau hét cic nuée tir My, IMF,
Chau Au va cdc nuée Chau A da va dang giy nén
lan séng hoai nghi vé vién cdnh kinh t& toan cau,



ty 1é that nghiép cong bd cang lic cang tang cao,
nhan dinh kinh t& toan ciu dugc cong bé ngay cang
x4u di, cdc kénh diu tu gan nhu déng bang. Ty phua
Warren Buffett phat biéu ring kinh té& trong nim
2009 van trong tinh trang hén loan, cuc du trii lién
bang M§ ( FED) du bao nam 2009 kinh t& nuéc nay
chim s4u hon vao suy thodi véi toc do tiang truéng
gidm tir 0,56% dén 1,3%; ty lé that nghiép & mic
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8,5% dén 8,8%...
Chi s6 Dollar My DXY liéu c6 dang phuc hoi

sau nhiéu géi gidi phap kich thich kinh t&? (ngudn:
Reuters)

Nhitng bién phap néu trén 14 mot phan trong
nhiing nd luc nham thic diy tang trudng kinh t&, tao
ra thém nhiéu viéc 1am méi ma chinh pht céc nuéc
dang bt tay nhau thuc hién. Khiing hodng toan cau
can c6 su hgp tac toan cau dé phat trién kinh t&, gan
day nhat 1a viéc chinh ph cdc nuée chau A, chinh
phii cac nuée Asean da hop ban véi nhau nhim doi
phé v6i khiing hodng, truéc d6 1a dam phan nhim
ndi lai thuong mai toan ciu giita My va EU.

Trong khiing hodng, khi ma dong USD khéng
con 1a niém tin dé ndm gitr thi vang duong nhu
la noi trd 4n an toan, c6 1& d6 1a ly do hop ly
nhat gidi thich cho viéc gid vang vugt nguéng
1000USD/ounce 14n thi hai vao ngay 20-2-2009
so véi muc cao nhat 1a 1032 USD/ounce thdng
3-2008. C6 nhiéu 1y do va dong luc dé€ gid vang
dat nhitng méc cao tiép theo khi suy thodi kinh
t& ngay cang tridm trong, bat 6n kinh t& va chinh
tri, nhu cAu vang vat ch4dt gia ting.. nhung dién
bién gid vang thé nao vin la mot 4n sé khi dong
thdi mua vang ctia cdc quy dau tu va tam ly chot
16i cda thi truong luén di trdi chiéu nhau. O day
ciing phdi ban dén tin hiéu mua vang cua cdc
qu¥ dau tu 16n nhu SPDR, LYXOR, Ishares, ETF..
trong d6 1a dong thdi mua hon 200 t4n vang cla
quy SPDR tu dau nam 2009 da tdc dong manh
dén tdm 1y chung cia thi truong.

Khong chi ¢6 vang ma su bién dong cta gid
dAu ciing khién ngudi ta kinh ngac. TU méc trén
147 USD/thung ndm 2008 gia diu da xuéng dudi
40USD/thung trong thang 2-2009. Gia dau duoc
suy dodn sé& gidm manh khi nhu cAu gidm di ddng
ké. OPEC du dodn cit gidm san lugng cta ho
trong thang nay béi suy gidm kinh té&, 11 thanh
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vién OPEC c¢6 han ngach, tri Iraq, diéu chinh
san luong gidm 3.8% xudng con 25.3 triéu thung
mot ngay trong thiang 2, gidm tir 26.3 triéu thung
trong thang 1. Gid dau tho giao sau thdng 4 da
giam 31 cent con 38.13 USD/thung trén thi truong
giao sau New York. Méi thanh vién OPEC c¢6 han
muc 1a 24.845 triéu thung mét ngay.Cé 1€ phai
doi dén khi cac hgp dong ky han dén ngay thanh
todn, khi cdc nha mdy c¢6 san lugng cing nhu khi
kinh t& toan cau 4m lén thi gid ddu méi vugt moc
40USD/thung nhu cdc nha dau tu mong doi.
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Gia dau thap ky luc do khiing hodng kinh t&
toan ciu, nhu ciu st dung diu gidm sit (ngudn:
Reuters)

Trong tinh hinh bién dong gid ctia nhiéu mit
hang quan trong nhu vay, dé 1a rui ro, thach thic
hay co hoi? c6 rat nhiéu co hoi dén tir khiing hodng
kinh té&, vai trong s6 nhiing tap doan 16n nhat &
My nhu P&G, IBM, GE, General Motors, United
Technologies va FedEx 1a minh ching cho diéu
nay. Nhitng doanh nghiép 16n manh nay déu la
nhiing cong ty ra doi trong nhiing giai doan khé
kh#n nh4t cia kinh t& M§. Viéet Nam ciing khong
phai trudng hgp ngoai 1é trong biic tranh t6i mau
cia kinh t& toan cau. D6 1a co hoi hay théach thic
16n vAn con phai ban nhung da c6 nhiéu tin hiéu
tich cuc duge ghi nhan d6 1a Viét Nam 1an dau tién
xudt siéu ké tir 1/2006, von FDI dang ky vao Viét
Nam trong thang 2/2009 dat hon 5,1 ty USD, tic
g4p khodng 27 1an con s6 tuong ding cia thang 1,
thém vao d6 da cé nhiéu bién phap duge chinh pht
Viét Nam dua ra nhim 6n dinh thi truong, ting
xuat kh&u ma trén hét 1a kiém soat lam phét, gép
phan ngin chin suy gidm kinh t& va ddm bdo an
toan hé thong ngan hang, Viét nam cé thé cé goi
hd tro kinh t& 6ty USD, d6 1a khing dinh cla céc
quan chitc Chinh phu, géi hé tro nay chi yéu dugc
st dung cho viéc hd tro 14i suat doi véi cac doanh
nghiép nhim kich thich sdn xu4t, d6 dugc xem nhu
nhiém vu chinh cia nganh Ngin hang nidm nay.
Thém vao d6, Chinh phi da quyét dinh gidn thoi
han thu thué thu nhap cd nhan dén thang 5 nam
nay, gidm thué truéc ba, gidm thué tiéu thu dic
biét, thué VAT, gidm lai sudt nham kich thich tiéu
dung. Cac gidi phap vé tién té, tin dung ngan hang
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dugc dua ra vao thoi diém nay & Viét Nam dugc
xem la khé hiéu qua va phu hgp véi kinh nghiém
xtt 1y suy gidm kinh t& trong thoi ky khing hodng.
Ngan hang nha nudc ti€p tuc gidm l4i sudt co ban,
gidm du trit bat budc, Trong dé 14i suat co ban gidm
tir 8,5% xudng con 7% vao dau thang 2, thuc hién
nghiép vu cho vay thda thuén, ty 1é du trit bat budc
gidm con 3% do6i v6i tién dong Viét nam. Van con
chua biét liéu ty gid c¢6 duge néi rong bién do thém
hay khong nhung vé6i chinh séch vi mé hd tro xuat
kh4u thi ty gia USD/VND khé ma gidm trong thoi
gian gin. V6i nhitng chinh sach tai chinh tién té
linh hoat hién nay da phan nao gitp 6n dinh thi
truong, mé rong tin dung, kich thich tiéu dung.

Suy thodi kinh t& c6 thé 1a co hoi dé nhiéu tai
san trd lai gid tri von cé clia né nhu bat dong san,
¢6 phiéu, thi truong hang héa... dau tu vao cai gi va
nhu thé nao 1a vAn dé quan tAm hang dau cha dai
b phan dan ching hién nay, khi hang loat cac kénh
dAu tu dugc phd bién va phéat trién manh thi viéc
ti€p can cac hinh thic dau tu méi 1a diéu khong khé
khin, phd bién 1a viéc ra doi cia cac san giao dich
bat dong san, cdc café va phai ké dén 1a su ra doi
clia nhiéu trung tAm giao dich ving méi v6i rat nhiéu
uu dai cling nhu st dung cong nghé thiét bi méi.

Van con nhiéu khé khén trong thoi gian t6i khi
kinh t& toan ciu chua thé hdi phuc ngay, gid vang
thé giéi c6 thé quay vé ngudng tAm ly 900 usd/
ounce, gia dau tiang trd lai khi dong thai cit giam
san lugng ctia OPEC tac dong dén ngudn cung cia
thi truong, sé& c6 thém nhitng dong thai méi nham
kich thich kinh t& ctia chinh pht cdc nuéc nhu EU
du doan cit gidm lai sudt 14n nita, ngudi ta van
lac quan du bao rdi kinh t& toan cdu sé dén nhan
nhitng diém sdng méi vao cudi ndm nay.

Riéng vé6i Viet Nam, nhu nhiéu du béo thi trudng
chiing khoan chua thé sb6i dong tré lai sém méc du
dé6 hién dang 14 mot kénh dau tu hap dan, ngudi ta
c6 thé dau tu vao day dé chd doi ching khoan phuc
héi trong tuong lai gan, liéu d6 c6 phai la tin hiéu
tot cho thi trudng? Bat dong san sé c6 thé phuc hodi
nhung du bdo thoi diém chua phai 14 nhiing thang
tiép, cdc trung tam giao dich vang dugc xem 1a kénh
dau tu méi va du bao sé tiép tuc sdi dong & thi trudng
Viét Nam. Tam 1y nha dau tu van dang au lo tim
kiém mot kénh dau tu an toan. thi trudng tai chinh
Viét Nam vAn dang vuot 1én trong con bio khing
hodng, c4c chinh séch vi mé sé dugc diéu chinh phu
hgp vé6i tinh hinh thuc t& dé€ vugt qua dnh hudéng
clia khing hodng kinh t& toan caum

Xu huéng gia vang trong

nam 2009
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PHONG KINH DOANH TIEN TE NGAN
HANG PHUGNG NAM

Niam 2008 viua qua, toan thé giéi da ching
kién su suy sup cia nén tai chinh va kinh té&
toan cAu dic biét 1a su suy thodi kinh té& lich
st ctia qudc gia dugc xem la ‘sen ddm’ clia nén
kinh té& thé giéi - Hoa Ky. C6 1& ciing chinh
vi th& ma thi trudng tai chinh thé gidi cé dip
ching kién nhing ‘vii diéu’ gid cd cia dau lda
va kim loai quy duoc quan tAm nhat thé gidi la
Vang. Viéc gid dau leo 1én mic gia 145 USD/
thung va gid vang vugt xa nguéng 1000 USD/
ounce cang cho thdy ré ‘bic tranh’ nén kinh té&
toan cdu ndm vira qua. Pong thdi mot 14n nita
cho thdy tdm quan trong clia vang khi nhitng
chuyén gia tai chinh di dém ring dudng nhu
“Ché& do ban vi vang” rdt c6 thé lai dugc thiét
lap néu nhu gi4 tri cia cdc déng tién manh trén
thé& gi6i hoan toan bi ddnh m4t. Thuc t& tat
cd nhitng gidi phdp nhidm gidi ctu nén kinh t&
lién tuc dugc dua ra ma cu thé chinh 1a chinh
sach ha 1ai sudt da dugc 4p dung triét dé nhat.
Nhung chinh nhing d6ng thdi trén da lam cho
gid tri cia cdc dong tién bi ha thdp nghiém
trong. Va chinh thoi diém dé nha dau tu lap
tic nghi ngay dén vang nhula mot cong cu nham
bao hiém rui ro.



