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A TONG QUAN KINH TE THE GIOI

WALL STREET BAO CAO KINH TE VI MO

9 thang dau nam 2009

Mot sé chi tiéu cha yéu 9 thang dau nam 2009
so v@i cung ky nam trwéc

A SU HOI PHUC KINH TE TRONG NUGC Chi s6 Thay doi
A TRIEN VONG PHAT TRIEN KINH TE Téng san pham trong nuwéc (GDP) A 4,56%
Gia tri s&n xuét céng nghiép A 6,50%
Gia tri s&n xuét ndng nghiép A 2,60%
Téng mrc ban |8 HH va doanh thu DVTD A 18,60%
Téc dd tang trwéng GDP quy cta My (%) Téng kim ngach xuét kndu vV 14,30%
Téng kim ngach nhap khau v 25,20%
Vén dau tw XDCB thudc NSNN (so KH 2009) A 67,00%
CPI 9 thang dau nam so v&i cung ky A 7,64%
VN-Index so v&i dau nam A 86,26%
HNX-Index so v&i dau nam A 76,92%
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Btrc tranh kinh té thé gi¢i dang dan sang tré lai sau hon mot ndm
roi vao tinh trang khding hoang tai chinh trdm trong. CAc trung tam
kinh t& 16n da c6 diu hiéu phuc hdi véi cac mirc d& khac nhau.
Trong khi d3u tau My c6 téc dd chuyén bién cham chap véi dy bao
GDP quy 111/2009 tang khoang 1,6%, tin hiéu phuc héi ctia khu vuwc
ddng tién chung Chau Au con yéu 6t véi dy bao tang truéng GDP
quy 1V/2009 dat khodng 2%, thi hinh anh mét Chau A ndng déng
dang la tién phong trong béi cdnh hau khiing hoang, trong d6 Nhat
Ban va Trung Quéc tang trwdng 0,5% va 7,9% trong quy 11/2009.
Mé&c du vay, dé tré lai mirc ting trudng tiém nang thi cac quéc gia
phai mét nhidu na3m nira, thach thirc 16n nhét 1& ty & that nghiép
téng cao, dic biét 1a tai My va Chau Au, khién tiéu ding clia nguoi
dan bj han ché, sé can tr& da hdi phuc tré lai.

La mét trong nhitng nén kinh t& méi ndi day ndng dong, Viét Nam
da sém thoat khdi giai doan kho khan nhét. Banh gia nhivng két qua
dat dwoc trong 9 thang dau ndm cho thdy nhitng tin higu rat tich
cwe cla nén kinh té véi nhitng budc phét trién vibng chic. Sau khi
tao day vao quy 1/2009, tdng san pham quéc noi (GDP) da tang tr&
lai v&i te d6 kha &n twong cho thy xu hwéng phuc hdi ciia nén
kinh t& ngay cang ré nét hon. Tinh chung 9 thang, GDP ting 4,6%
so v&i cung ky nam 2008, trong dé khu vwe ndng, 1am nghiép va
thdy san tang 1,6%); khu vic cong nghiép va xay dwng téng 4,5%
(céng nghiép tang 3,3%, xay dwng téang cao véi 9,7%); khu virc dich
vy tang 5,9%. Tuy nhién, d& c6 dwoc nhitng két qua kha quan nay
I& nh& vao céac bién phap kich cdu nhdm ngén chan suy gidm kinh
t& va chinh sach 6n dinh kinh t& vi mé ctia Chinh phu.

Thi trwerng chirng khoan dworc coi 1a han ther biéu ctia nén kinh té
cling d& c6 nhitng bwédc chuyén minh day &n twong, phan anh kha
nhanh nhay ky vong cta gi&i dau tw vao sw hdi phuc kinh té. Tinh
dén hét quy 111/2009, chi s& VN-Index tang trén 86% va chi s& HNX-
Index t&ng gan 77% so v&i ddu nam. Dy doan nén kinh té sé dat
dwoc ké hoach ma Chinh pht d& ra cho ndm 2009 va ky vong tiép
tuc ting trwdng vitng chic trong dai han sé tao déng lwc cho thi
trwong chirng khoan chinh phuc nhirng dinh cao méi.



Phuc hdi Kinh té

Téc doé tang trwéng nganh trong 3 quy dau 2009 (%)

Ngudn: Tdng cuc théng ké

Khu vue néng - lam -
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Khuvue cong nghiépva Khuvure dich vy

xay dung

FDI dang ky so cung ky nam trwéc (%)

Ngudn: Tdng cuc théng ké
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A | Téng thu can déi ngan sach nha nwéc | 389,900
1 Thu néi dia 233,000
2 | Thu tw dau tho 63,700
3 | Thu can déi tir hoat ddng XNK 88,200
4 Thu vién trgr khong hoan lai 5,000
B | Thu két chuyén tlr ndm trwéc sang 14,100
C | Téng chi can déi ngan sach nha nwéc | 491,300
1 | Chi dau tw phat trién 112,800
2 Chi trd ng va vién tro 58,800
5 | Cygnatn sy ronto o 6 a0
4 | Chi cai cach tién lwong 36,600
5 | Chi bd sung quy dw triv tai chinh 100
6 Dy phong 13,700
D | B&i chi ngan sach nha nwéc 87,300

Ty I& bdi chi so GDP 4.82%
E | Ngudn bu dap bdi chi NSNN 87,300
1 Vay trong nuwéc 71,300
2 Vay ngoai nwéc 16,000

San xuét cong nghiép

Linh virc san xuét cdng nghiép c6 chuyén bién tich cuc va dat
mtrc tang trwdng kha. So véi cuing ky ndm 2008, téc do tang
trwdng gia tri san xuat cong nghiép (theo gia so sanh 1994)
tao day & quy 1/2009 v&i mirc 3,2%, quy 11/2009 téng 7,6%,
dén quy 111/2009 d4a tang dot bién 8,5%. Tinh chung 9 thang
nam 2009 ting 6,5% so v&i cling ky nam 2008. Diéu nay cho
thdy cac doanh nghiép d& manh dan mé rong du tw cho san
xudt khi nén kinh t& vwot qua giai doan khé khan.

Hoat déng thwong mai

Thi trwdng Viét Nam duoc cac té chire quéc té danh gia la
kha hap dan véi dan sb déng va tré c6 nhu cau tiéu dung cao,
trong khi nhiéu thj trwérng ngach van chwa dwoc khai thac trigt
dé. Trong giai doan khiing hoang kinh té, nhu cau nhap khu
hang héa trén thé gi¢i gidam manh, budc cac doanh nghiép va
co s& san xuat hang héa trong nwéc tap trung vao khai thac
thj trwérng ndi dia nhdm day manh tiéu thu san pham va phat
trién san xuét. Nh& vay, tdng mirc ban 1é hang hoa va doanh
thu dich vy tiéu dung 9 thang nam 2009 wdc tinh dat 845,4
nghin ty ddng, t&ng 18,6% so vé&i cling ky nam 2008.

Vén dau tw phat trién

Trong nhirng thang vira qua Chinh pha da tap trung thwc hién
cac goi kich cAu dau tw va tiéu dung nén vén dau tw cia khu
vie Nha nwéc da tding manh, nham muc tiéu ngdn chin suy
giam kinh té, bao dam an sinh x& hoi. Téng vén dau tw thuc
hién toan x& hdi 9 thang wdc tinh dat 483,2 nghin ty déng,
tang 14,4% so véi cung ky ndm 2008. Trong dd, vén khu vyc
Nha nwéc 174,2 nghin ty ddng, chiém 36% va tang 45,5%;
vén khu vwc ngoai Nha nuwéc 189,8 nghin ty ddng, chiém
39,3% va tang 12,6%; vén dau tw tryc tiép clia nuwdc ngoai
119,2 nghin ty ddng, chiém 24,7% va gidm 11,2%. Trong vén
dau tw khu vuc Nha nuwéc, vén tlr ngan sach Nha nuéc thuc
hién 9 thang wéc tinh dat 96,5 nghin ty ddng, bing 67% ké
hoach nam.

Vén dau tw trwc tiép nwéc ngoai

Do tac déng bdi bdi canh khing hodng kinh té toan cau, céc
nha du tw nwéc ngoai da nhanh chéng rat lai kha nhidu vén
dang ky khdi cac quéc gia c6 rdi ro cao va han ché thuc hién
gidi ngan. Viét Nam khéng ndm ngoai anh hwéng tiéu cuc
nay, trong 9 thang dau ndm, thu hat du tw truc tiép cta nwéc
ngoai dat 12,6 ty USD, giam 78,6% so véi cung ky nam 2008.
Ué6c tinh cac dw an dau tw truc tiép nwdc ngoai da gidi ngan
dwoc 7,2 ty USD, béng 88,9% so v&i ciing ky ndm 2008. Day
1& con sé dang khich 1& va nhiéu kha nang muc tiéu giai ngan
da dé ra trong ndm (10 ty USD) sé dat dworc.

Thu chi ngén sach Nha nwéc

Chinh s&ch mién, gidm, gian thué cho doanh nghiép d& anh
hwéng dén ngudn thu NSNN 9 thang ndm nay. Bén canh dd,
gia dau tho trén thé gidi trong nhirng thang dau nam nay giam
ciing 1a yéu t6 1am gidm thu NSNN. Thé& nhwng, Chinh pha
van phai duy tri mtrc chi ngan sach 6n dinh dé& bdo ddm muc
dich an sinh x& hoi va mét sd nhu cu can thiét khac. T dau
ndm dén 15/09/2009, tdng thu ngan sach Nha nwéc wéce tinh
dat 274,4 nghin ty ddng, bang 70,4% duw toan ndm, téng chi
NSNN wéc tinh 330,2 nghin ty déng, bang 67,2% dw toan
nam.




L&i suat co ban cia NHNN
Ngudn: WSS téng hop

Kinh té vi mé Chinh sach tién té
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Téng dw no cho vay HTLS gan dat muc tiéu
Ngudn: SBV & WSS
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CPI thang so v&i cung ky nam trwéc (%)
Nguén: Téng cuc théng ké
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Tin dung

Ngan hang nha nwéc (NHNN) van tiép tuc duy tri mic i
sudt co ban 7% trong thang 10, han muéc tang trwdng tin
dung la 30% nhwng d& c6 mot sb dong thai diéu chinh ky
thuat d& gitGp nén kinh té c6 sw tang trwdng 6n dinh hon
trong lwong lai, tranh 13p lai nhitng bat 6n vé kinh té vi mé
ndm 2007. Dw no cho vay hd tro 1ai sudt bang déng Viét
Nam dén ngay 24/9/2009 dat 404,3 nghin ty déng. Nhw vay,
muc tiéu dat ra 420 nghin ty ddng d&t ra dén cubi 2009 da
gan dat dwoc. Trong cac ddi twong vay, doanh nghiép Nha
nwéc vay 62,2 nghin ty ddng; doanh nghiép ngoai Nha nuwéc
vay 273,2 nghin ty déng; ho san xuét vay 68,9 nghin ty déng.

Xuét, nhap khau hang héa

San xuét hang hoa trong nwéc va hoat dong xuc tién thuong
mai d& dat dwoc nhitng két qua nhét dinh, thé hién qua kim
ngach hang hoa xuét khau thang thang 9/2009 chi giam
11,3% so v6&i cung ky nam trwdc (gidm it hon thang 8/2009
gidm 24,8%). Nhiéu mat hang xuat khau tiép tuc duy tri duoc
mtrc ting vé luvong so v&i cung ky nam trwédce, tuy nhién do
anh hwéng cla gia trén thj trwong thé gidi gidm nén kim
ngach gidm (dau thé, gao,ca phé, than da, cao su...). Tinh
chung 9 thang ndm 2009, kim ngach hang hoa xuét khau
woce tinh dat 41,7 ty USD, giam 14,3% so véi cung ky nam
trwéc. Kim ngach hang héa nhap khau tinh chung 9 thang
wéce tinh dat 48,3 ty USD giam 25,2% so v&i cung ky nam
trwdc. Tdng nhap siéu 9 thang dau ndm ting lén 6,5 ty USD,
b&ng 15,7% tdng kim ngach hang hoa xuét khau va chi bang
41,2% murc nhap siéu cung ky nam trwéce.

Hién nay co hdi cho cac doanh nghiép xuét khau tir nay dén
cudi nam ciing nhw cho nhitng ndm t&i la rat I&n bdi nhidu
yéu t: Ngoai thi trwerng I&n truyén théng nhw My, Chau Au,
Nhat... cac doanh nghiép da mé& rong thj trwdng sang cac
nwéc Chau Phi, Chau A duwgc danh gia la rét tidm nang;
Hiép dinh hop tac thwong mai toan dién Viét — Nhat da dwoc
théng qua, theo d6 tir 1.10.2009 c6 dén 7200 loai thué nhap
khau vao Nhat (chiém khodng 86%) sé dwoc hwdng wu dai
v&i mire thué 0%; nhiéu kha ndng géi kich ciu 2 sé tap trung
hé tro cho cac doanh nghiép xuét khau, linh vuc chiém dén
70% trong GDP cUa Viét Nam.

Chi sé gia tiéu dung

Chi sbé gia tiéu dung sau khi gitr dwoc &n dinh trong nhitng
thang dau nam va duy tri dwoc xu hwéng ting gidam dan
trong thang 7 va thang 8 thi thang 9 d4 téng kha cao. Chi sb
gia tiéu dung thang 9/2009 so v&i thang 12/2008 tang 4,11%;
so vé&i cuing ky ndm trwdc ting 2,42%. Chi s gia tiéu ding
binh quan 9 thang nam nay tang 7,64% so v&i binh quan 9
thang nam 2008.

Mé&c dU xu hwéng tang cla gia tiéu dung chwa cé bidu hién
rd rét, nhwng mot sé yéu té cha yéu co thé sé tac ddng lam
tang nguy co tai lam phat cao tr& lai, do la: tang trwdng tin
dung dang & murc cao do thyc hién cac chinh sach tai chinh,
tién t& nhdm ngan chan suy gidm kinh t&; gia cla cac mat
hang nwéc ta nhap khau voi khdi lwong I&n trén thi trwéeng
thé gidi c6 kha nang ting cao do sw phuc hdi cla kinh té
toan cau, dic biét gia xdng diu. Dy doan nhirng thang cudi
ndm chi s gia tiéu dung sé theo xu huéng téng 1én manh
hon theo quy luat ciu hang héa tiéu ding cudi ndm tang I&n.



Han ché Béat 6n

Nhém té chirc tin dung cap vén vay HT LS
Ngudn: NHNN

Dw no cho vay HTLS - Cho vay

1. Nhém NHTM NN va
5% 2% Quy TD NDTW

B 2. Nhém NHTMCP
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M 4. Cong ty tai chinh

Nhém doanh nghiép nhan vén vay HT LS
Ngudn: NHNN

Dw no cho vay HTLS - Vay
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Goi kich thich kinh té bao gém céac khoan chi chinh

Céc khoan chi trong géi kich cau ctia | Nghin ty

Chinh phu don

1 | HO tro 1ai suat vay vén tin dung 17
Tam hoén thu hdi vén dau tw xay dwng

2 . ) 3,4
co ban rng trwéc .
Ung trwdc NSNN dé thye hién mét so

3 AOverY 37,2
dw an cap bgch .

4 Chuyén ngudn von dau tw ké hoach 302
nam 2008 sang nam 2009 ’

5 | Phéat hanh thém trai phiéu Chinh pha 20

6 | Thuc hién chinh sach gidm thué 28
Tang thém dw no bdo lanh tin dung cho

7 - 17
doanh nghiép .

8 Céac khoan chi kich cau khac chan suy 79
gidm KT, bao dam an sinh XH ’

(*) ICOR la hé sé téng vén - san lwong (Incremental Capital-
Output Ratio ho&c viét tat Ia hé sb). Hé s& nay phan anh can
bao nhiéu ddng vén ting thém dé tao ra mot don vi tang 1én
ctia GDP.

ICOR :,(Tf/ I& dAu tw theo gid so sanh trén GDP theo gia so
sanh)/Toc do tang trwdng GDP.

No Chinh pht va rui ro tai chinh

Boi chi ngan sach cao nhiéu ndm tr& lai day khién nhiéu
chuyén gia quan ngai néu khéng cé gidi phap quyét liét dé
giam dan thi trong vai nam t&i, no' chinh pha sé tién dan dén
murc gidi han an toan dwoc canh bao. Nam 2008 ng cla
Chinh phi khoang 36,5% GDP thi nam 2009 wéc lén dén
40% va nam 2010 dw kién khoang 44% GDP. biéu nay c6
thé& dan t&i nguy co rdi ro an ninh tai chinh quéc gia.

Bén canh do, tang trwdng tin dung nhanh da gay sic ép
tang |&i suét, dan dén hé qua tang chi phi vén, |am ting gia
thanh san xuét. Béng thdi ciing Iam cho viéc phat hanh trai
phiéu chinh phi gap nhiéu khé khan véi 36/40 dot phat hanh
khéng thanh céng. Ngoai ra, can can thanh toan tham hut
1,5 ty d6 la, dw trir ngoai hdi gidm, thj trwérng ngoai héi céd
bidu hién cang thdng vé& cung ciu ngoai t&, gay strc ép 1én ty
gi4. Chinh sach n&i 16ng tai khéa va néi 1ng tién té duwoc ap
dung trong ndm 2009 cé thé dan dén nhitng kho khan trong
viéc duy tri cac can ddi vi mo.

Tang trwwdng GDP giam trong khi ICOR tang

Trong khi téc d6 tang trwdng sut giam chi con khoang 5,2%
thi chi s6 ICOR* (hé sb dau tw) ting Ién trén 8% so véi mirc
6,6% clGa ndm 2008. Lwong tién bom vao nén kinh té I&n
(tdng trwédng tin dung toan hé thdng dat 28% trong 9 thang
dau nam, han murc 1a 30%) nhwng do dang trong giai doan
phuc héi kinh té sau khing hodng nén téc do tang trwdng
chwa cao, 1am cho hé sé ICOR cla toan bd nén kinh té ting
I&n r& rét. Cung véi chinh sach tai khéa va chinh séach tién té
dwoc ndi ldng sé lam tang &p Iwc lam phat trong giai doan
téi.

Nhirng mat ton tai

Ngoai 2 van d& ndi com trén, nén kinh t& con nhiéu tén tai
nhw gidi ngan cac ngudn vén dau tw cham; Vén dau tw trwc
tiép nwéc ngoai FDI tap trung nhiéu vao bat dong san: Co
clu hon 60% vén dau tw nwéc ngoai vao bat déng san sé
khéng tao ra nhidu viéc lam, khong day manh dwoc xuét
khau; Kich thich kinh té con vwéng méc va thwe hién mot sé
luat con cham, trong khi kim ngach xuét khdu dang dwoc dw
bao gidam 9,9%. Trong ndm t&i 2010, Chinh phd can tap
trung bao ddm cac can déi vi md quan trong, can bang can
can thanh toan, én dinh ty gia va duy tri no Chinh pht trong
gi&i han an toan.




Trién vong Kinh té
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Theo dy bao clia Bo Ké hoach — Dau tw, ting trudng sé phuc hdi, trong khi lam phat van dwoc khdng ché tét va
cac can déi vi mé déu én dinh hon ndm 2009. Trong sé cac can déi vi mé, dang chi y c6 mét sb chi tiéu nhw sau:

Thtr nhét, téc d6 tang trwéng tdng san pham trong nwéc (GDP) ndm 2010 duy kién sé tang khodng 6,5% (dw bao
ndm 2009 dat 5-5,2%). Trong khi d6, lam phat s& dwgc khéng ché khodng 7%, twong dwong chi tiéu dy bao cia

nam 2009.
GDP theo gia thic té dat khodng 1.931 nghin ty ddng, x&p xi 106 ty USD, thu nhap binh quan dau ngudi dat trén
1.200 USD.

The hai, kha nang huy déng ngudn vén dau tw phat trién toan x& hoi ndm 2010 sé dat khoang 801 nghin ty ddng,
b&ng khoang 41,5% GDP (ndm 2009 wéc khodng 42,2%), va tang 12,8% so véi wdc thuc hién ndm 2009. Vén
tréi phiéu Chinh phl chiém 8,2% tdng ngudn vén dau tw phat trién va tang 22,2% so v&i wdc thwe hién nam
2009; dau tw chia khu virc ngoai nha nwéc chiém 35,1% va tang 26%; vén FDI chiém 22,7% va ting 21,3%.

Tht ba, can can thwong mai sé tiép tuc tinh trang nhap siéu, wéc khoang 12,75 ty USD, bang 19,7% tdng kim
ngach xuét khau hang héa. Cu thé, kim ngach xuat khidu hang héa ndm 2010 wéc dat 64,65 ty USD, tang khodng
6% so v&i woc thye hién nam 2009. Trong khi do, nhap khau sé dat khoang 77,4 ty USD, tang 9% v&i wéc thyc
hién nam 2009.

The tw, can can thanh toan tdng thé dw bao tham hut khodng 1,2 ty USD. Can can véng lai dw bdo tham hut
khoang 8,3 ty USD, trong dé can can thwong mai tham hut 7,7 ty USD; dich vu rong tham hut 1,6 ty USD; thu
nhap dau tw rong tham hut 5,5 ty USD; chuyén tién rong thdng dw 6,5 ty USD. Can can vén dw bao thdng dw 6,9
ty USD, trong d6 dau tw tryc tiép nwéc ngoai thing dw 7 ty USD; vay trung dai han thdng dw 1,1 ty USD; vay
ngan han tham hut 200 triéu USD; d3u tw vao gidy t& c6 gia thang dw 200 tridu USD; va dau tw tién, tién gt tham
hut khoang 1,2 ty USD.

Th nam, dy bao nam 2010, bdi chi ngan sach Nha nwéc vao khoang 6,5% GDP (nam 2009 wéc khoang 6,9%
GDP). Dw ng Chinh pht dén 31/12/2010 dw kién khoang 44% GDP. Cu thé, téng thu can ddi ngan sach Nha
nwéc nam 2010 dw kién dat 456,4 nghin ty ddng, tdng 16,8% so v&i wéc thue hién ndm 2009. Tong chi can déi
ngan sach ndm 2010 khoang 581,9 nghin ty ddng, tang 18,4% so vé&i wéc thie hién ndm trudc do.

Nhin chung, trién vong kinh té dai han tir nay dén nam 2010 cua Viét Nam sé ngdy cang duoc cai thién. Tuy
nhién, bén canh nhitng diém tich cuc con nhiéu van dé con tén dong can khéc phuc trong thdi gian dai. Chinh
phd cén két hop hai hda muc tiéu téng trudng kinh té véi én dinh kinh té vi mé, kich thich kinh té véi kiém ché lam
phat va giam thdm hut ngan sach.

KHUYEN CAO

Ban tin nay do Phong Nghién ctru - Phan tich, Céng ty C& phan Chirng khoan Phd Wall (WSS) tdng hop tlr cac
ngudn tin dang tin cay va mang tinh chinh x4c cao tai thdi didm phat hanh. Tuy nhién, ban tin nay chi mang tinh
chét tham khao, WSS khong chiu trach nhiém déi v&i bat ct rii ro ndo phat sinh do viéc st dung ban tin nay.
Chuing tdi khuyén cao nha dau tw, ngoai viéc st dung ban tin ciia WSS thi nén két hop véi viéc tim hidu thém céc
thong tin tham khao khac trwéc khi ra quyét dinh dau tw.
Moi y kién déng gép va thong tin phan hdi xin givi vé& dia chi email: ppt@wss.com.vn hoéc lién lac trwc tiép véi ching
t6i theo dia chi:

Tru sé chinh Sb 212 Tran Quang Khai / S& 1 Lé Phung Hiéu,Hoan Kiém, Ha N&i, Viét Nam

Tel (84.4) 3.824.8686 (Ext.216 / 330)
Fax (84.4) 3.936.7082
Website WWW.WSS.com.vn

Nhom thwc hién
Chu Brc Tuan Chuyén vién Phan tich — Tw van dau tw E-mail: tuancd@wss.com.vn




