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KINH TE THE GIOT

Téng quan kinh té thé gigi

Birc tranh kinh té thé gidi voi gam N&m 2008 khép lai véi su’ kién kinh t& ni bat toan cau & cudc khing

mau xam trong nam 2008 hoang tai chinh, khdi ngudn tir M§ va nhanh chdng lan rong trén pham
vi toan thé€ gidi. Biic tranh kinh t€ v8i gam mau xam la hinh anh két lai
cla kinh té toan cau trong ndm.

Su’ khéi nguén va lan téa cia khing Pugc “cham ngdi” béng hoat déng cho vay thé chdp dudi chun dé dai
hoang tai chinh va thiéu kiém soat & My, cudc khung hoang tai chinh tai My da du bao
nhitng ddu hiéu bat 8n tir gitta ndm 2007 va thuc su bung phat vao
nlra cudi ndm 2008. Cudi quy II, dau quy III/2008, su’ d6 v& cla mot
sd tap doan tai chinh, ngan hang, bao hiém I6n chinh thirc danh dau
giai doan khdng hoang trén thi trudng tai chinh My va cac nudc Chau
Au. St lan téa cta cudc khing hodng nhanh chéng “vuon xa” sang
Chau A (Trung Qudc, Nhat Ban) va Chau Uc (Australia), tac dong truc
ti€p dén cac TTCK trén thé€ gidi va gop phan gay ra nhitng bién dong
bat thudng clia cac mat hang chu luc (vang, dau) va thiét yéu (luang
thuc).

Su’'sut giam ky luc cua TTCK thé gidi

Bién dong cua cac chi s6 chirng khoan

I6n trong nam 2008 R i
TU Chau My, qua Chau Au va Chau A, sac do tran ngap trén TTCK cac

oo | . . . . . . . qudc gia. Phd Walls ciing lién tiép ghi nhan cac ky luc gidam diém cla

| . . . . . . . cac chi s6 chiing khoan chinh nhu Dow Jones, Nasdaq va S&P 500.

o . . . . . . . Trong vong 05 phién giao dich dau cta thang 10/2008, Dow Jones d&
LE N BN B

0.00% -

-30.00% -

mat 1.400 diém, tucng ducng vdi mdc sut giam 13% va chinh thic roi

-32172%

4000% 1 s F s g xubng dudi ngudng 9.000 diém vao ngay 09/10/2008. Tudng tu, muic
-50.00% 8 g 7 . sut giam cua Nasdaq va S&P 500 ciing dugc ghi nhan la nhitng mic
6000% i 5 sut giam ky luc trong lich str cia TTCK My (giam trén 10% sau 5 phién

Ngudn: Téng hop tir Bloomberg giao dich trong dau thang 10)%. Cudi ndm 2008, tit ca cac TTCK I6n

déu ghi nhan su sut giam manh, tr 30% dén hon 50% trong nam.
Su’ leo thang va tudt doc ky luc cua Hang chuc ngan ty USD d3 “b8c hai” khoi thi trudng. Tinh riéng TTCK
gia déu My, gia tri vén hda cua cd phiéu d& méat khoang 7.500 ty USD trong

o o ndm, mdc gidm 18n nhat trong lich st thi trudng nay?.
Bién dong gia dau trong nam 2008

Gia ddu Brent ky han N . a im < s N R , ..
(Gia dau v han) Cung vai sy tudt doc cua TTCK va anh hudng tu cudc khung hoang tai

chinh toan cau, thi trudng dau tho cling ghi nhan sy troi sut ky luc.

160
140 ’N«M‘\\
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Trong 06 thang dau nam 2008, gia dau Brent (giao ky han) tir mirc 90
S \ USD/thiing d3 leo I&n trén 120 USD va thiét 14p dinh tai mirc 148,41
M,
V\"’\A

USD/thung vao ngay 03/07. Vi su tang manh cla gia dau, bai toan vé
ngan sach cho ngudn nang lugng trd nén khong hé don gian doéi vai
20 phan Idn cac qudc gia, dac biét nhitng nudc cé nhu cau st dung nang
‘ ‘ . e ‘ lugng cao nhu My va Trung Quac.
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Tuy nhién, 06 thang cuGi nam 2008, thi truGng dau thé ching kién su

Ngudn: Bloomberg gidam manh bat ngd cla gid diau, xubng 36,61 USD/thing
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Dién bién bét thuong cua gid vang (24/12/2008), mic thdp nhat trong vong 05 ndm qua. Két thdc ndm
thé gidi 2008, gid dau déng clra tai mic 45,59 USD/thiing, gidm khoang 70%

e aa e so v8i mc dinh’.
Bién dong cua gia vang

120000 Nhitng thang dau ndam 2008, trong b6i canh dong USD trugt gia, lam
100000 phat leo thang va su’ d6 v& ciia mét s6 t6 chirc tai chinh, vang dudc
800.00 v ——w—— N

xem nhu nai trd &n tuong déi an toan cla cac nha dau tu. Ngay sau su

om0 tan rd ctia Tap doan Ngan hang dau tu phS Wall Bear Stearns, gid vang
e d3 13p ky luc tai mic 1.011,25USD/ounce vao ngay 17/03/2008.
200.00

0 Tuy nhién sang ntra cuGi ndm, vu thé cla vang dudng nhu cd xu

hudng giam nhe. Cudc khing hoang tai chinh lan réng khap thé gidi
cling vdi biéu hién cua suy thodi kinh t&€ toan cau ngay mét rd nét, gia
Ngudn. Hidp hdi vang thé gidi vang cling chiing ki€n nhifng su tr6i sut bat thudng. Ngay 24/10/2008,
gia vang ghi nhdan mirc thap nhat trong nam (712,50USD/ounce).

02/01/08
02/02/08
02/03/08
02/04/08
02/05/08
02/06/08
02/07/08
02/08/08
02/09/08
02/10/08
02/11/08
02/12/08

Su' méat gid va hoéi phuc manh cua M&c du vay, trong nhitng tuan cudi ndm, cling véi chinh sach néi long
dong USD tién té cia My va tinh trang cang thdng & khu vuc Trung Déng, gid

] ] vang hdi phuc va dao dong trong pham vi 860 — 870 USD/ounce*.
Bién dong cua dong USD so véi mot so loai

ngoai té nam 2008 Tudng tu nhu gid dau, bién dong ctia dong USD ciing 1a tdm diém cla
gidi dau tu trong ndm 2008.

0.012

L: WM 001

s SU MAt gid clia USD trong cuGi quy I va quy II ciing dugc xem nhu mot
TN s trong nhitng nguyén nhan dan tdi viéc gid dau tdng manh. Tuy nhién,
T T T~~~ e trong giai doan 06 thang cudi ndm, déng USD d3 hdi phuc tucng, ném
*2  ngoai du bao clia nhiéu chuyén gia kinh t€,.

! ! Trong 4 ngoai té phd bién (CAD, EUR, GBP va JPY), ngoai trir sy’ mét
gid so véi JPY, con lai USD thé hién su tdng gid kha manh so véi cac
ngoai té khac, dic biét tdng khoang 35% so vdi GBP®.
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Ngudn: Pacific Exchange Rate Service N . - ~ \ NN r a s Lem en .
Cung vG@i su tréi sut bat thucng cua gia vang, gia dau va bi€én dong ty

giad cla cac loai ngoai t&, ndm 2008 con dugc nhac dén vdi su khing
hoang luong thuc toan cau.

Quy 1/2008 qua di véi ndi lo vé& lam phat bao triim 1&n nhiéu quéc gia,
trong d6 su tdng gid cta nhom mat hang luong thuc dugc xem nhu
nguyén nhan chinh. Theo ghi nhan cta Lién Hiép Qudc (LHQ), gia
luong thuc toan cdu vao thang 01/2008 da tdng 35% so vd@i cung thai
ky ndm 2007°. Trong thang 04/2008, sau thdng bao vé viéc han ché va
tam thdi ngung xudt khdu gao d€ dam bao an ninh luong thuc quéc
ndi clia cac qudc gia xuat khau gao I6n (Thai Lan, An D3 va Viét Nam),
gid gao thé gidi, ngay lap tirc da 1ap ky luc tai dinh 1.080USD/tan’.

Khing hoang luong thuc va dién
bién bat thuong cua chi sé gia (CPI)
toan ciu

Viéc tang gia luang thuc cling dugc xem la mot trong nhitng nguyén
nhan chinh gay ra lam phat. Theo dd, lam phat tré thanh mdi lo ngai
hang dau clia nhiéu quéc gia: Singapore (lam phat tang 7,5% trong
thang 04/2008, mdc cao nhat trong vong 26 nam); Anh (lam phat
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thang 05/2008 tang murc ky luc 8,9% so véi ciing ky 2007)8, lién minh
Chau Au (3,6% trong thang 05/2008)°.

Giai quyét van dé thi€u hut luong thuc va kiém ché lam phat la tiéu
diém cla cac cudc hdi thao dugc t6 chic bdi Lién Hop Qudc va cac
hiép héi kinh t&€ trong th&i di€ém nay.

Tuy nhién, nira cu6i nam 2008, gia ca luong thuc va tinh hinh lam phat
dién ra hoan toan tréi chiéu vdi 06 thang dau ndm. Anh hudng manh
tir cudc khung hoang tai My, suy thoai kinh t€ trd thanh mdi de doa
cta nhiéu qudc gia I6n. T6c do tang trudng kinh t€ giam, gia lucong
thuc sut manh. Tinh riéng gao Thai Lan, tai thdi diém thang 11/2008,
gid gao xuét khau chi con 536 USD/tan (FOB), giam 46% so vdi dinh™.
Ni lo tir lam phét cling chuyén sang gidm phét tai nhiéu nén kinh t&.

Tai My tinh dén thang 11/2008, CPI clia quic gia nay chi tang 0,7% so
vGi m(rc tang 4,1% trong ca nam 2007, trong do, riéng thang 11, CPI
giam vai t6c do ky luc 1,7% sau khi da giam 1% trong thang 10.

Tai chau Au, lam phét trong thang 11 cta khu vuc Eurozone d3 giam
xuéng con 2,1%, mdc thdp nhat trong vong 14 thang trd lai day. Trung
Quoc, nén kinh té€ hoi dau ndm con dat nhiém vu hang dau la “gidam
nhiét” tang trudng, lam phat thang 11/2008 ciing da giam xu6ng mc
thap nhat trong vong 22 thang qua. Chi s6 CPI cta nudc nay trong
thang chi tédng 2,4% so vdi cing ky nam ngoai, so vdi muc tang 4%
trong thang 10™.

Dién bién bat thudng ctia nén kinh t& cling véi tdm ly lo 1dng cta cac
doanh nghiép, nha dau tu la hinh anh xuyén sudt cta kinh t€ thé€ gidi
nam 2008.

Hau qua cua cudc khiing hoang kinh té 2

Cung VvGi sy m@ clra va lién thong clia kinh t€ thé gidi, cudc khiing
hoang tir My da lan rong nhanh chéng. Ngay 02/12/2008, Van phong
nghién cru kinh t€ qudc gia ciia My cong bd kinh t€ My da chinh thic
cha@m duat thgi ky téng trudng manh giai doan 2001 — 2007 va budc
vao giai doan suy thoai'®. Ciing trong tinh trang tuong tu, nén kinh t&
Nhat Ban va Chau Au ciing thira nhdn chinh thitc suy thodi. Tir ndm
1945 t&i nay, day la [an déu tién ca 03 cudng qudc kinh t& nay bi day
vao tinh trang suy thodi'.

05 ngén hang dsu tu "bién mat” khoi V@i vai tro la huyét mach cla nén kinh t&, hé théng tai chinh dudng
Phé Walls nhu chiu anh hudng ndng né nhat. La cudng qudc kinh té€ I6n, dong
thdi a tAm diém cla cudc khing hoang, nudc My chirng kién nhiéu vu
dd v8 I6n va nghiém trong trong nganh tai chinh - ngan hang. Tiéu
diém la su “bién mat” clia 05 ngdn hang dau tu I6n cua My: Bear
Stearms, Lehman Brothers, Merrill Lynch, Washington Mutual
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va Wachovia.

Ngoai ra, Morgan Stanley va Goldman Sachs, 02 ngéan hang dau tu con
lai 8 Ph& Walls cling phai chuyén d6i qua md hinh hoat dong cua ngan
hang téng hgp. Muc dich chuyén d6i ndy nham dugc huy dong tién gui
tiét kiém dé dam bao su ton tai. Thém vao dd, vu déng clra ciia Ngan
hang IndyMac, vGi tai san 32 ty USD va 19 ty USD tién guii ctia khach
hang cling gay chan dong thi trudng tai chinh My. Tinh tir dau ndm tdi
ngay 13/12/2008, s& ngan hang ban & & My bi gidi thé da Ién tdi con
s6 25 ngan hang.

Ngoai nhitng ngan hang bi thau tém hodc giai thé nhu trén, nudc My
cling phai tham gia “giai cltu cac tdp doan I6n nham ngan chdn nguy
cd lan rong clia cubéc khdng hoang, bao gom: (1) ti€p quan 02 tap
doan tai chinh dia 6c Fannie Mae va Freddie Mac, (2) ti€p quan hang
bao hiém AIG, (3) “giai ciru” Citigroup va (4) hd trg nganh céng nghiép
xe hdi My (GM va Chrysler).

Suy thodi kinh t& khing hoang vé dé Tai Chau Au, Chinh phu cdc nudc ciing trong tinh trang hd trg khan cap

V@ cia hé théng tai chinh céc quéc ddi v6i hé théng ngan hang. Tiéu bi€u 13 hai ngdn hang Ién tai Anh:

gia Ion Northern Rock, Bradford & Bingley da bi quéc hitu hod, HBOS cling bi
thau tom. Tinh trang tuong tu cling dién ra tai Icenland v&i 3 ngan
hang I6n nhat la Kaupthing, Landsbanki va Glitnir.

Mot s6 ngan hang 16n khac & chau Au ciing d3 tan ra néu khong cd su
can thiép kip thdi ctia chinh phu nhu Fortis va Dexia cta Bi, Hypo Real
Estate cua buc...

Ngay 10/10/2008, Tap doan bao hiém c6 lich si hoat déng 98 ndm tai
Nhét la Yamato Life Insurance Co. chinh thirc dé don xin dugc bao ho
pha san do cac khoan ng da vugt tai san 11,5 ty Yén (tuong duang
116 triéu USD)™. Pay dugc coi la méc danh d&u cudc khiing hoang d3
lan sang Chau A.

Ngay 11/12/2008, ca thé gidi chan dong trudc vu Ira dao cla Madoff,

Vu lira dao lich sir mang tén Madoff cuu Chu tich Thi trudng Ching khoan Nasdaq My, dong thai la mét nha
giao dich chirng khoan huyén thoai cla nudc nay. Cha tich Cong ty
chitng khoan Bernard L. Madoff Investment Securities LLC da dung
nhitng th( doan tinh vi dé& thu hit vén clia cac nha dau tu, roi thua 16
tGi 50 ty USD. Nhitng nan nhan Ién clia vu lira d&o nay co thé k& dén
Cong ty quan ly tai san Fairfield Greenwich Group cua My (thiét hai 7,3
ty USD), Ngan hang Banco Santander (thiét hai 3,6 ty USD), Cong ty
KE toan va tu van tai chinh Ascot Partners (thiét hai 1,8 ty USD) va
nhiéu t& chic tai chinh 18n khac.

Cac ké hoach giai ciru nén kinh té toan cau

Trudc nhitng dién bién trai chiéu clia nén kinh t& NHTW céc quéc gia
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cling dua ra nhirng thay ddi hiém gép trong chinh sach tién té. Tir chu
truong thdt chit d& chdng lam phat, gan nhu ca thé gidi da chuyén
sang chinh sach ndi 16ng dé chdng suy thodi va thic day tang trudng.

NHTW cac nudc lién tuc bom tién va cdt giam I3i sudt dé€ khai thong
dong von. TU muc 18i sudt 5,25%, Fed da cat giam I3i sudt lién tuc vé
muc thap nhat trong lich st (0% - 0.25%). Cung dong thai tucng tu,
ECB ciing phai giam manh 13i suat dong EUR vé mdtc 2,5% ngay sau
khi EU bi khung hoang kinh té. Va [an déau tién trong 07 nam trdg lai
day, 1ai sudt déng Yén clia Nhat Ban cling dugc dua vé mirc 0% .

POng thdi vdi chinh sach tién té ndi 1dng, trong quy IV/2008, cac qudc
gia dong loat dua ra cac gdi giai phap nham clu trg nén kinh té.

Khai dau tir My, noi bat ngudn cta cudc khing hoang, thang 10/2008,
Chinh phu My da thong qua mot ké hoach clru trg ca goi tri gia 700 ty
do la. Day la con s clru trg I6n nhat chua tirng ¢é tur trude téi nay. Goi
clru trg nay chl yéu dugce sir dung d€ mua ng xdu cla cac ngan hang
va hd trg bao hiém tién gli nhdm gilp cho hoat dong cho vay lién
ngan hang dugc thuc hién trd lai. Tai Chau Au, Anh, Bt va Nga ciing
dua ra cac gdi giai phap nham clru van hé thdng tai chinh va ngan
chén khiing hoang. Lan tda sang Chau A, Nhat Ban cling cac qudc gia
khac cling bat tay hop tac, thanh Iap quy chéng khing hoang.

Quoc gia Tri gia ké hoach ciru trg Muc dich
My 700 ty USD H® trg hé thng tai chinh
800 ty USD "Phd bang” thi trudng tin dung,
mua thugng phiéu ho trg cac DN
Anh 85 ty USD H0 trg hé thdng tai chinh
buc 40 ty EUR C(tu trg suy thoai kinh té
Nga 340 ty USD Chdng khiing hoang tai chinh
Nhat Ban 255 ty USD Kich thich kinh té€
Trung Qudc 586 ty USD Kich thich kinh té
ASEAN + 3 (Nhat Ban, 80 ty USD Quy chdng khiing hoang
Han Qudc, Trung
Oudc)

Ngudn: Thoi béo kinh té Viét Nam ngay 21/12/2008 7

KINH TE VIET NAM

Trong nhitng nam trg@ lai day, nén kinh té Viét Nam dugc xem nhu mot
diém sang tai khu vuc Déng Nam A véi ch& dd chinh tri 6n dinh, toc do
tang trudng GDP cao, kha nang thu hat FDI manh va su hap dan cua
TTCK mdi ndi. Clng xu thé& chung vdi kinh t& thé gidi, ndm 2008 dugc
xem la mot nam kha dac biét véi nhiéu thang tram cua kinh té€ Viét
Nam.

Nhin tdng quan, su’ bién ddng cuta kinh t& trong ndm cd thé chia thanh
02 giai doan: Giai doan 1 - tur 01/2008 — 09/2008, nén kinh té phai doi
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phd vdi tinh trang lam phat cao; Giai doan 2 — tir 09/2008 — 12/2008,
Viét Nam truc ti€p doi mat vdi tac dong tur cudc khiung hoang kinh té
toan cau.

Giai doan 1: Lam phat cao va su bién dong bat thuéng ciia nén
kinh té Viét Nam

Nguyén nhédn xudt phat to muc tiéu  Cudi ndm 2007, Viét Nam ndm trong nhitng nudc ¢ téc do phat trién
ting trudng cao cua Chinh phu kéo  cao trong khu vuc. Thang 11/2007 tuy c6 nhitng canh béo vé chét
theo ngudn von dé vdo & at va tdng  |ygng ting trudng va cudc sdng nhung chinh pha van dét ra muc tiéu
trudng tin dung qua nhanh téng trudng GDP tUr 8,5-9% trong n&m 2008, Cling vdi nhitng chinh

sach md clra sau khi Viét Nam gia nhap WTO, dong von dau tu nudc

Tang trudng tin dung ndm 2008 ngoai gian tiép ciing nhu truc ti€p 0 at d6 vao, hang loai cac du an dau

70 tw md rong dugc trién khai trén moi linh vuc bdt ddng san, ching
60 1 N khodn, co s& ha tang...
50 4 . .

I Y e N Thdi diém cudi 2007, dau n3m 2008 a thai diém ghi nhan tc do ting
Zag e e trudng tin dung 8 mirc cao ky luc trong hé théng ngan hang. Cudi
1 ' N o h ~ quy 1/2008, mic tin dung téng dinh diém 63%, trong d6, mét ty &
12_ e s mnmAm T hong nhé dudc sir dung dé cho vay dau tw BDS, chiing khoan trong

OoH0S - AerdS OekiB RerdT DT A8 G pGi canh 02 thi truGng nay dang rat s6i dong.
Ngudn:WB, NHNN, IMF )
Clung vdi tin dung, dong von FDI dang ky do vao Viét Nam ciing

tdng cao. Tinh dén hét 09 thang dau ndm 2008, tong s6 du’ &n dudc
TyUsD s Cap phép la 885 du an véi tong v6n dau tu déng ky dat 56,3 ty USD,

bang 80% V& s6 du an va tdng hon 5 [an vé vén dang ky so vdi cling
ky ndm trudc®®. Mic du ty 18 gidi ngan thuc t& khdng cao (udc tinh ca
ndm dat 11,5 ty USD)?, tuy nhién kha ndng thu hit vén FDI van dugc
danh gia 1a mét trong nhitng diém sang “hiém hoi” clia kinh t&€ Viét Nam
trong nam 2008.

FDI dang ky 9 thang/2008
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Su tang trudng néng trong nam 2007, dac biét vao nhirng thang
cudi ndm d3 dua dén nhitng dau hiéu bat 6n vé kinh t& vi md. Chi sb
tiéu dung bat dau gia tang vGi mirc trung binh 2,07%/thang trong 02
cuGi nam 2007. Ti€p ndi xu thé nay, trong quy 12008, chi s6 CPI tiép
tuc gia tang vdi toc do binh quan 3,06%;/thang va dat dinh vao thang

Ngudn:GSO, KLS

Tang truéng CPI 9 thang/2008
(so sanh tirng thang)

45 05/2008% vgi murc tdng 3,91%.

4

3 /‘& //\3\91 Trong chu ky tdng gid nira dau ndm 2008, tai da sd thdi diém, luong

3 e/ \ thuc dudc coi la yéu t6 tac dong chi yéu dén chi s6 gia. Tinh dén

z'i 23 2 Nz thang 06, gia luong thuc da tdng 57,22% so vdi thang 12/2007.%

L5 \/‘\"“ Chiu anh hudng truc ti€p cla ty 1€ lam phat tdng cao trong nudc va su
1,13

0: bi€én dong manh cla gia ca hang hoa trén thé gidi, thi trudng hang hoda

, L > 018 va thi truGng tién té Viét Nam ti€p tuc cd nhiing bién déng manh.

T1/08 T2/08 T3/08 T4/08 T5/08 T6/08 T7/08 T8/08 T9/08 R . . . , o . o , s .
Trén thi truéng hang hoa, xang dau — loai hang hda cg ban thubc su

Ngudn:GSO, KLS ki€m soat clia Chinh phu - d& dugc diéu chinh manh. Cu thé, sau muc
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Trung thuc & Can trong

dinh ky luc clia gid dau thé gigi vao thang 07, gia xang A92 da “nhay
vot” tir 14.500VND/Iit 18n 19.000VND/Iit (t3ng 31%) vao ngay 21/07.
Sy tang gia cla xang dau nhanh chdng lan tda sang cac mat hang chd
luc khac nhu xi mang, sét, thép, van tai.

Trén thi trudng tién té, 18i suat tir NHNN va NHTM lién tiép xac dinh
cac mdt bang mdi. Chiu tac dong sic ép tu lam phat, I13i sudt tur cac
NHTM tdng manh trong cudi quy II, dao dong tir 16 — 18% d6i vai huy
dodng tién guri va 20-21% d6i véi cac khoan vay. Déc biét cac san phdm
huy déng vén vdi ky han ngdn, 13i suét cao la tiéu diém cua hé thdng
NH trong giai doan nay. Su céng thdng vé thanh khoan va su’ xao tron
vé dong chdy cua tién gli huy dong 1a ndi lo cia cdc NHTM trong giai
doan nay.

Tham hut thugng mai cao nhat vao trong ndm thang dau nam véi mdc
trung binh la khodng 2,6 ty USD/thang.

Nhirng chinh sach cap bach cua chinh  Trudc thuc trang nay chinh phu da dé ra 8 nhdm giai phap vao thang

phu da phin nao kiém sodt duogc lam  3/2008 véi muc tiéu kidm ché lam phat va thdm hut thuong mai. Cac

phét va tham hut thuong mai chinh sach chl yéu dugdc thuc hién théng qua viéc st dung cong cu
diéu hanh 13i sudt co ban va that chit dau tu cdng d& han ché& ngudn
cung tién trén thi trudng.

Lai suat co ban tu thang 02/2008 — 06/2008

e s Laigudtcohdn | Lai cndtidiclo vén | Lai cudt chidt khau
Noav ci hidn e - T .
L T (") (") ()
T o e e " g 11 o T8 T & = i
UL WiANE < NIl 200 0.1Jd [ ] o.u
i9 thdng 5 nam 2008 i2.0 i30 ii.0
11 thang 6 nam 2008 14.0 15.0 13.0

Ngudn: Téng hop tur NHNN

Trén thuc t€, nhitng chinh sach nay cling cé nhitng tac dong tich cuc
nhét dinh, cu thé, chi s gid tiéu dung da gidm dang k€ tir 2,48% trong
thang 6 xudng 1,34% trong thang 7 va 0,22% trong thang 9 (so cac
thang trong ndm). DAau tu cdng ciling gidm dang k€& vdi tdng lugng vén
cat giam dat gan 17.700 ty dong tinh dén ngay 26/06, trong dé hon
mot nlra 1a gidm v6n dau tu tir tréi phiu Chinh phd®. Tham hut
thuong mai cling giam xudng chi con 500 triéu USD trong thang 9%°.

Phat sinh nhitng lo ngai mdi tior hé Tuy nhién chinh séach kinh t& cé db tré nhat dinh va chua thé giai quyét

qua cua chinh sach. Lam phat tiép hoan toan dugc nhitng van dé dang ton tai, dong thai phat sinh thém
tuc tang trong khi téc dé tang trudng nhi*ng lo ngai mdi. Theo y kién cGa nhiéu chuyén gia kinh t€, cac chinh
GDP thap nhét trong nhifng nam qua sach nay thay vi sif dung cic cong cu co ché thj trudng lai tap trung

vao cac quyét dinh hanh chinh, dac biét la cac quyét dinh vé tang,
giam thué& nhap khau, thay ddi han ngach, diéu chinh gid xdng dau...
lién tuc dugc dua ra. Pdng thdi viéc dp dung va trién khai cac chinh
sach da phan mang tinh “bat ngG” va thi€u dong bo. Nhiéu doanh
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Tang truéng CPI 9 thang/2008
(so véi thang 12/2007)
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Nguon:GSO, KLS

La thanh vién WTO va thi truong xuat
khdu chinh Ia My, Viét Nam ciing
khong thoat khoi su’ anh hudng tir sy
suy thoai nay

Cudc khung hodng kinh té thé gioi
khién Viét Nam phai déi dién vdi nhiéu
khé khan: xudt khdu, FDI, FII cé xu
hudng giam

Trung thuc & Can trong

nghi€p thuc sy phai d6i mat véi nhitng kho khan khong nhé trudc su
thay déi tir cac chinh sach diéu hanh.

Thuc té cho thdy, chi s6 CPI so tifng thang cd giam nhung so v8i ndm
2007 thi ti€p tuc tdng. Lam phat da tdng lén 21,87% trong thang 9 va
du ki€n sé ti€p tuc tang cao trong nhirng thang cudi nam.

Nhitng chinh sach cia NHNN nhu ngirng mua ngoai t€, phat hanh tin
phi€u bat budc nham rit bét thanh khoan VND trong hé théng ngén
hang, dong thgi ap dung 1ai suat tran da lam cho tang trudng tin dung
gidm manh nhung lai phat sinh van dé& méi vé nguy cg thi€u hut thanh
khoan trong thang 06.

Bong bdng bat dong san mac du da dugc kiém ché, tuy nhién lo ngai
VE€ su suy yéu cla nén kinh t€ da khién cho thi trudng nay mat thanh
khoan. TTCK cling khong tranh khoi xu hudng nay.

Giai doan 2: Tac dong cua cudc khiung hoang kinh té toan cau
dén kinh té Viét Nam

Nhu da dé cap & phan trén, cudc khing hoang tai chinh ¢ My da kéo
theo su lan rong ra quy mo toan thé gidi va Viét Nam ciling khong tranh
khoi nhitng tac dong nhat dinh.

Néu han nira dau nam 2008, Viét Nam phai giai quyét cac khoé khan
cla nén kinh té€ xuat phat cha yéu tir cac nguyén nhan noi tai, trong
nhitng thang cudi nam, cac yéu t6 bén ngoai, dac biét tir tac dong cua
cudc khing hoang tai chinh toan cdu dugc xem la nguyén nhéan chinh
gay ra kha nang suy thoai kinh t€ cla Viét Nam. Véi tang trudng dua
t3i gan 60% vao v8n dau tu’ va xudt khiu, cudc khing hoang trén thé
giéi da tac dong dén Viét Nam, tuy cé cham hon mot s6 nudc nhung
cling gay anh huéng tuong d6i manh trén pham vi rong. Phan dudi day
s8 tdng hgp tém tit nhitng linh vuc quan trong bi anh hudng trong giai
doan nay.

Xuét khau céc thang trong quy III/2008 dd gidm sut dang k& so vdi
thang 08 (gidm 12% trong thdng 9 va 5% cho 2 thang tiép theo)®.
Tuy gid tri xuit khdu ca ndm 2008 ¢b tdng so vGi 2007 nhung chu yéu
la do su tdng gid tir cdc mat hang xut khau chd luc trong giai doan
nira dau nam, chd yéu la dau tho (11 thang dau ndm doanh thu xuat
khdu dau thd téng 31%, ty trong chiém 17% tong kim ngach xuét
khau, cao nhat trong cac trong cac san pham xudt khau)?. Véi su sut
gidm manh cla gia dau thé gidi nhu hién nay, kim ngach xuét khau cla
Viét Nam chadc chdn sé rat han ché trong ndm 2000.
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Trung thuc & Can trong

Ngu6n von FDI ding ky van ting nhe tuy nhién mdc do ting so tiing
thang thi gidm manh so véi 8 thang dau nam. biéu dang quan tam la
toc d6 giai ngan van nam & mirc thap. So véi giai doan trudc, ty Ié
nay cua thai ky 1988-2005 la 50,3%, sang nam 2006 con 33%, va ham
2007 chi con khoang 23%. Con s6 11,5 ty USD vOn gidi ngan trong
nam nay, tuy da tang t&i 43,2% so vdi nam 2007 vé gia tri tuyét doi,
nhung chi chiém gan 18% so véi tdng von ding ky?. Lugng giai ngan
thap ciling co thé ly gidi do hau hét vén FDI déu dang ky vao cd s6 ha
tang va bat dong san, nhitng linh vuc bi sut giam nghiém trong trong
thai gian vira qua.

Nguo6n von FII vao Viét Nam chu yéu théng qua cac quy dau tu. Tuy
nhién, k& tUr cudi thdng 08/2008 cling vdi sy’ sut giam cla TTCK thé
gidi néi chung, TTCK Viét Nam ciing giam manh. Tinh dén thang
12/2008, nhiing dau hiéu vé kha nang nha dau tu nudc ngoai rut vén
ra khoi thi trudng chirng khodan ciing bdt dau xuét hién, thé hién qua
viéc ban rong cta khdi ngoai trong nhirng thang cudi nam.

Ngoai ra, mac du lam phat dugc kiém ch€ nhung lai co su lo ngai vé
giam phat do chi s6 CPI tang trudng am trong nhirng thang cudi nam.
Trong quy cudi nam, CPI da giam 0,23% trong thang 10 va tang lén
thanh 0,81% trong thang 12 (so tirng thang). Tinh ca nam 2008, ty 1é
lam phat la 19,89% (so vGi thang 12/2007) va xap xi 23% (so vdi binh
quan 2007)%.

Clng vdi su’ giam gia ctia nhiéu loai hang hoa trén thé gigi trong boi
canh suy thoai kinh t€, gia cac mat hang cg ban trong nudc cling
bién dong theo xu hudng giam. Trong cac nhdm hang giam gia trong
thdng 11, phan nhiéu dién ra & linh vuc nha & va vat liéu xay dung
(giam 4,86%), gia xang dau, phudng tién di lai (giam 4,4%). Riéng
nhém luong thuc, thuc phdm, dich vu 8n udng, von tac dong rd rét dén
cd cau gia va tiéu dung cla nguGi dan, c6 mic gidm khiém ton
0,07%%*. Gid ca tdng cao trong nhitng thdng dau ndm, gidm khong
dang k& trong nhitng thang cudi ndm, cdng véi su’ sut gidm vé thu
nhap va lo ngai suy thoai kinh t€ kéo dai da anh hudng tgi tam ly cua
ngudi tiéu dung. Bdng & phia cac doanh nghiép san xuat, su thu hep
vé cau da lam gia tang hang hda ton kho cho cac doanh nghiép, san
xuat dinh tré.

Nhiing yéu t6 trén phan nao phan anh dugc vé tinh trang lo ngai giam
phat trong tuong lai la hoan toan co cg sd.

Trudc nhitng lo ngai d6, Chinh pha da phai chuyén déi muc tiéu uu
tién, tir uu tién kiém ché lam phat, véi giai phap hang dau la that chit
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Trung thuc & Can trong

tién t€, sang uu tién ngan chan su suy giam kinh t€, véi goi 5 giai phap
cap béach, trong do kich ciu ngay cang trd thanh giai phap ndi bat va
goi giai phap tai chinh dang dugc ban thao nhiéu nhat.

Giai phap tai chinh kip thai trong nhitng thang cuGi nam 2008 dugc
thuc hién théng qua viéc diéu chinh giam 13i sudt co ban nham kich
cau san xudt tiéu dung, tao diéu kién cho cac doanh nghiép ti€p can
vay vén mét cach dé dang han, dong thai gidm &p luc tin dung cho céc
ngan hang thuong mai.

Dién bién l3i suat trong giai doan 08/2008 — 12/2008

Ngay LSCB LS LS LSdytrir | TyIé dy trir
tai cap von | chiét khau bat budc bat budc

29/08/2008|  14% 3,6%

01/10/2008| 14% 5%

21/10/2008| 13% 14% 12% 10% 10%
05/11/2008 12% 13% 11% 10% 10%
20/11/2008| 11% 12% 10% 10% 8%
05/12/2008|  10% 11% 9% 9% 6%
19/12/2008|  8,5% 9,5% 7,5% 8,5% 5,0%

Ngudn: KLS téng hop

Tom lai, nam 2008 la mot nam day nhiing su kién kinh t€ tai chinh
dién ra trén toan thé gidi. N&i bat 1a cudc khing hodng tai chinh da lan
rdng va phat trién thanh cudc khing hoang kinh t& trén pham vi toan
cau. Tai Viét Nam, nhitng bat 8n vi mé dang doi hoéi cac chinh sach
ding dan va can thiét tir Chinh phu cling nhu cac co quan quan ly,
diéu hanh.

Tong k& TTCK n8m 2008 —— ____ 12

KIMLONG



THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM
MOT NAM NHiN LAI




Trung thuc & Can trong

THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM NAM 2008

VNIndex va Hastc-Index lién tuc roi  Cung trong xu th& chung clia nén kinh t& TTCK Viét Nam khép lai ndm
xubng cac nguéng ho trg' la nét néi 2008 véi sy sut giam manh, VNIndex déng cira tai mic 315,62 diém,

bat cua TTCKVN 2008 méat 605,45 diém, tuong duong 65,33% so vdi phién giao dich dau
nam. Tai san Ha Noi, Hastc Index chét ndm tai mic 105,12 diém, gidm
Bi€u d6 VNIndex nam 2008 217,22 diém, tuang ducng 67,39% sau 248 phién giao dich.

Nhin lai thi trudng sau 01 ndm giao dich, nhitng diém ndi bat cua thi

—KL  ——UNindex | trudng: Index gidam diém, thi gid cac loai cd phiéu sut gidm manh

i s (nhiéu ma CP rgi xuéng dudi ménh gid), tinh thanh khoan kém, su

" I thoai von cua khdi ngoai, su’ can thiép clia cac cd quan diéu hanh va su
L == am dam trong tam ly cac NDT.

LLIC
ELII

LI

L == Tinh tU dau nam dén hét ngay 31/12/2008, TTCKVN trai qua 03 giai

I doan chinh. Giai doan 1, thi truGng gidm manh do anh hudng cuta kinh

L @ t€ vi mO, kéo dai tir thang 01 tdi thang 06. Giai doan 02, thi trudng

= phuc hdi, dién ra tir thdng 06 t&i dau thang 09. Khoang thdi gian con
lai trong ndm la giai doan giam sau cua ca 02 chi s6 chifng khoan trong
bdi canh khiing hodng kinh t€ toan cau.

ELIO

EEIC

ELICI

00

i

Ngudn: KLS téng hop

HOSE - 2008 HASTC — 2008 |

VNIndex (02/01/2008) - diém 921,07 Hastc - Index (02/01/2008) - diém 322,34
VNIndex (31/12/2008) - diém 315,62 Hastc - Index (31/12/2008) - diém 105,12
S6 phién giao dich 245 S6 phién giao dich 248
Téng s6 CP niém yét 174 Téng s6 CP niém yét 168
S6 CP mdi niém yét 33 S6 CP mdi niém yét 58
Gia tri GD binh quan - ty dong 514,57 Gia tri GD binh quan - ty dong 218,16
*Téng hop tir HOSE & HASTC

Giai doan 1: T thang 01 téi thang 06 - Thi trudng giam

Bi€u db VNIndex giai doan manh do tac dong tir tac dong cua kinh té& vi mo

02/01/2008 —12/06/2008

Khdi dau n&m tai mdc diém 921,07, VNIndex da mét di gan 60% gia tri
| mmm KL ——VNindex | s R . . . a
1000 5000 va trd thanh mot trong nhifng thi trudng giam diém manh nhat trén
thé€ gidi trong nra dau nam 2008.

Cac thong tin tac dong xau tdi tam ly nha dau tu trong giai doan nay
chi yéu xuét phat tir ndi tai nén kinh t€. Trong dé ndi bat 1a sy gia
tang lam phat, chinh sach that chat tién t& cia NHNN, su leo ddc cua
gia xang dau va slc ép giai chap tir phia ngan hang d6i véi cac khoan
dau tu vao TTCK. Tam ly bi quan bao trum 1&n t&t ca cac chd thé tham
gia trén thi truGng.

Ngudn: KLS téng hop
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Bién dong gia c6 phiéu thudc cac nhém Nham muc dich ngan chdn da suy giam cla thi trudng, cac cd quan

nganh trén TTCK Viét Nam giai doan 1 diéu hanh bt dau dua ra nhing chl truong va bién phép hd trg:
(02/01/2008 — 12/06/2008) ,
(1) UBCKNN thu hep bién d6 giao dich; (2) SCIC tham gia mua vao co

Nganh Bién dgng phiéu; (3) NHTM dugc van dong ngling giai chap; (4) T6 chlc niém yét

Dau khi -57,39% N o
Nguy&n vat liéu 56,86% dugc khuyén khich mua vao co phiéu quy.
Cc?ng n,gﬂhié? -69,96% Tuy nhién, phan I8n cac bién phap nay chi phat huy hiéu qua trong
Hang tiéu dung -54,06% " v L N n s P S
Y& -47.05% ngan han, va thi trudng tiép tuc sut giam, can bao giai chap cd phiéu
Dich vy tiéu dling -65,44% khéng ngurng tac dong téi tam ly cac nha dau tu. Trong 103 phién giao
Dich vu thiét yéu -56,01% dich cta giai doan nay, cd téi 71 phién VNIndex giam diém. Dinh diém
Tf'ChmhA "62,25% Ia chudi 34 phién VN-Index gidm diém lién tiép tlr gilta thang 04 dén
Cong nghé -75,02% N i . ] ., .
VnIndex -59,77% dau thang 06/2008. Sau 103 phién giao dich, VNIndex giam mat
HastcIndex -66,03% 550,52 diém, tuong ducng 59,77%. Binh quan trong moi phién, toan
Naudn: KLS téng hop thi trudng cd 8,02 triéu CP&CCQ dudgc chuyén nhugng, tucng ducng
khoang 482 ty dong.
Trong dgt suy giam nay, nhdm ¢ phiéu chiu nhiéu tac dong nhiéu nhat
la nhdm c6 phiéu tai chinh ngan hang, cdng nghé va cdng nghiép (chu
yéu la cac doanh nghiép BDS) vdi mirc sut giam Ién han so véi mirc do
sut giam chung cuia ca thi trudng.
Giai doan 2: Thang 06 téi dau thang 09 - Phuc ho6i trong
ngan han
Bi€u d6 VNIndex giai doan VRIS T . SR P AL K B i chi
13/06/2008 — 02092008 NhG val\ tr(u) da.rAl dfat cua Totl so“co Emeu I?IueMch|lp nhL!’ STB,‘!:PT,,
DPM...va dac biét la SSI véi sic cau ho trg tu doi tac nudc ngoai, ca
mmmKL —— VNindex hai san chitng khoan da cé dudc nhitng phién tdng di€m manh trong
1000 5000 giai doan nay. VNIndex va Hastc-Index lién ti€p vugt qua cac nguGng
o - can tdm Iy quan trong va thudng xuyén cé dudc nhing chudi ting
. as00 diém kéo dai. Pay cling la giai doan thi trudng hoat déng sdi déng
w00 ::ZZ nhat. Sirc cdu manh, kéo theo khdi lugng giao dich va gia tri giao dich
- 2000 thudng xuyén & muic cao. VNIndex tdng dugc 168,55 diém, tuong
::: e dugng 45,52%. Khdi lugng giao dich binh quan dat 16,9 triéu CP&CCQ,
x 0 tuong dugng 599,18 ty dong/phién.

100 0

Trong giai doan nay, nhdm c6 phiéu dugc ua thich nhat 1a nhém cd
phiéu dau khi (tang 80,33%), nguyén vat li€u va cong nghé (tdng
89,78%). Céc dai dién tiéu bi€u cho nhdm c6 phiéu nay bao gém: PVS,
PVD, PTC, HPG, FPT...

Ngudn: KLS téng hop

Nguy&n nhan clia su phuc hdi trong giai doan nay c6 thé dugc danh
gié tir cic thong tin mang tinh chat hd trd sau:

Tong k& TTCK n8m 2008 — 15

KIMLONG



Trung thuc & Can trong

Bién dong gia cé phiéu thudc céc nhom e ANZ va Daiwa Securities Group Inc ddng ky mua vao c6 phiéu SSI,
nganh trén TTCK Viét Nam giai doan 2 vdi t8ng khéi lugng Ién t6i 18 triéu ¢ phiéu. Thdi gian ding ky
(13/06/2008 - 02/09/2008) mua tir cudi thdng 6 t&i cudi thdng 8. Cau manh tir SSI nhanh

Nganh ién do , , . ,
il Bicn dong chdng lan sang céc CP blue-chip khac.
Dau khi 80,33%
Nguyén vat liéu 80,55% e Chi s8 CPI trong giai doan nay dang trong xu th€ giam dan, cho
cong nghicp 40,11% thdy cac bién phap trong chinh sach tién t& ctia Chinh phl da phat
Hang tiéu dung 20,53% huy tac dung tich cuc
Y té -4,35% y Ung IC.
Dich vy tiéu dung 21,49% e Tam ly nha d&u tu trd nén lac quan han. Khdp cac chuyén muc trén
Dich vu thiét yéu 9 , , - \ , ne L2 n N o
N y 48,32% bao chi, truyén hinh; cac héi thao dau tu, toa dam trao doi doi
Tai chinh 59,62% L, - o . o . R T
Cng nghé 89,78% thoai tai cac CTCK déu khang dinh: niém tin da trd lai trén TTCK.
VnIndex 48,96% e UBCKNN tra lai bién dd giao dich cho ca 2 san.
HastcIndex 74,90%

Ngudn: KLS téng hop

Giai doan 3: Tur thang 09 tGi thang 12 - Thi trudng rgi tré

L lai chu ky giam do tac dong cua khing hoang kinh té
Biéu doé VNIndex giai doan . -
03/09/2008 — 31/12/2008 toan cau

| mms= KL __—— VNindex | Giai doan nay dudc tinh tir ngay 03/09/2008 cho t&i thdi diém két thic
nam tai chinh 2008. Day la thdi ky VNIndex rai trd lai xu hudng giam,
tham chi d3 pha vG day thiét 1ap dugc trong giai doan dau cla nam
2008. Tong két ca giai doan nay, VNIndex méat 223,48 diém, tuong
duong 41,45%. Khéi lugng giao dich trung binh dat 15,82 triéu
CP&CCQ, tuang duang 497,58 ty dong/phién.

Nguyén nhan tac dong I68n nhat téi TTCK trong giai doan nay chinh la

su' lan tda manh clia cudc khing hoang tai chinh trén toan thé gidi.

Hoa cling xu thé gidm diém cua TTCK cac nudc, 02 chi s8 ching khoan

Bién déng gid cd phiéu thugc céc nhom tai san HoSE va HaSTC lién tiép giam diém. Trong 86 phién giao dich

nganh trén TTCK Viét Nam giai doan 3 tai HOSE, 49 phién VNIndex mat diém. Day mdi thiét 13p trong giai
(03/09/2008 — 31/12/2008) doan nay la 286,85 diém vao ngay 10/12/2008.

Nganh Bién dong
Dau khi -29,46% Cung vdi nd luc gidi ciru nén kinh t& ctia Chinh pha va dong thai tir
Nguyén vat liéu -54,14% NHNN, xen |an gitta nhitng phién gidm diém, TTCK Viét Nam van cd
Cong nghiep -47,85% nhirng phién phuc héi manh. Tuy nhién, cac “con song” trén thi trudng
3 ié U - 9 Y s, < Y n ~ - N, 7’ - - Y
?atrlg tiéu dung ig’:z;” thudng rat ngan va khéng on dinh. Két thuc giai doan nay, VNIndex
e -ay, 0 . ~, .
o
Dich vu tiéu dung 2854% giam mat 239,52 diém, tuong ducng 43,15%.
Dich vu thiét yéu -39,39% T6c d gidm manh nhét trong giai doan nay thudc nhém c¢6 phiéu cac
Tai chinh -42,49% nganh nguyén vat liéu, cong nghiép, tai chinh va céng nghé. Nguyén
Cong nghé “42,63% nhan cla su suy gidm trong giai doan ndy dugc nhan dinh mét phan
VnlIndex -43,15% , a s ~ . \ N ~ s LA s
do sy tac dong cua xu thé chung thi trudng, ngoai ra, ciing la hé qua
HastcIndex -45,90% s , B . . L, e .
cua viéc tang kha chong mat cua cac cac cb phi€u nay trong giai doan
Ngudn: KLS téng hop trude dé
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CON SO VA CAC SU KIEN NOI BAT TREN TTCK 2008
SU KIEN NOI BAT

Nhin lai mét ndm 2008 day bién dong, cd thé diém lai cac su kién tiéu
biéu nhu sau:

Khdi cac NHTM va CTCK dua nhau giai chap

Lan song giai chdp 13 ndi am anh cia  Trong quy II/2008, trudc sy’ sut gidm sau cla thi truGng, ap luc giai

thi truong trong mira dau nam 2008 chép tir cdc NHTM d6i véi cac khoan cho vay cdm c6 cd phiéu dugc
xem nhu ndi “dm anh” cla nhiéu nha dau tu cling nhu cac chl thé
tham gia trén thi trugng.

Mac du ngay 25/3/2008, Théng doc Ngan hang Nha nudc da cé cong
van chi dao Hiép hoi Ngan hang thong bao va van dong cac ngan hang
hoi vién chua hoac nglirng giai chdp cac hgp dong cam c6, repo chirng
khoan; nhung cac NHTM va CTCK van “bi nghi ngd” 13 tac gia clia cac
Iénh ban san vai quy md 18n, day thi trudng vao con Il ban thdo trong
thang 04 va 05 sau dd. Giai chdp — vdn di khdng phai la ngdi nd cla
con suy thodi clia thi trudng, nhung lai 1 nguyén nhan dan tdi su
khing hoang tam ly cho cac nha dau tu, do do, lam tram trong thém
cac dién bién trén thi trudng. Sirc cung tdng manh cling vdi su’ vang
bong clia strc cau da lam suy giam tram trong tinh thanh khoan cua thi
trudng. Thi trudng, do dd, cang lic cang roi vao thé ludn quén: Ban —
Giam — Ban thdo...

Cac dgt co gian bién do dao dong gia

Trong niém 2008, UBCK di 4 Iin diéu  17ong lich st hoat ddng cta TTCK, chua c6 nam nao UBCKNN phai can
chinh bién dé giao déng gid nhdm thiép vao thi trudng bang cac bién phap manh tay nhiéu nhu ndm
diéu tiét dién bién dién bién thi  2008. TOng cdng trong ndm 2008, UBCKNN d& cd 04 [an thay doi bién
truong d6 dao dong gia trén ca 2 san ching khoan.

“CU sOc” dau tién la dgt diéu chinh bién do dao dong tur £5% xudng
+1% tai HOSE va +10% xudng +2% tai HASTC vao ngay
25/3/2008. Bién phap nay chi c6 tac dung trong mot thdi gian ngan va
thi truGng ti€p tuc xudng sau han, trong khi tinh thanh khoan bi gidi
han bgi bién d6 cang ngay cang tré lIén kém dan. Thong ké cho thdy,
trung binh giao dich trong tuan ap dung bién d6 + 1%, san HCM chi
dat 1,8 triéu don vi/phién. Day la mdc giao dich thdp nhat ké tir dau
nam 2006.

Ngay 03/04/2008, UBCKNN diéu chinh bién do giao dich tang tir +
1% lén * 2% tai HOSE va tir + 2% lén + 3% tai HASTC.

Tuy nhién, thi truGng phan r'ng khéng nhu mong dgi clia cac nha quan
ly. Sau 2 phién tdng diém nhe, lugng cung trd nén 1an &t lugng cau.
Thi trudng dao chidu va Iin sau vao chudi ngay gidm diém lién tiép
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trong tinh trang “khong cé day”.

Ngay 17/6/2008, UBCKNN ban hanh cong van diéu chinh bién do dao
ddng gid cd phiéu, chlrng chi quy dau tu ching khodn niém yét tai
HOSE tir £ 2% lén * 3%; trén HASTC tir = 3% lén £+ 4% -
chinh thirc ap dung tir ngay 19/06/2008. Thj trudng phan (ng
tich cuc bang cach tdng diém trong cac phién sau do.

Lan diéu chinh bién d6 cudi cung trong nam dudc ap dung tu ngay
18/08/2008: UBCKNN tra lai bién d6 dao dong cho ca 2 san ching
khoan. Theo dd, bién do dao dong tai HOSE tang tir mirc 3% lén
5% va tai HASTC tang tir mirc 4% lén 7%. Thi trudng c6 mot giai
doan thdng hoa, VNIndex vugt mdc 550 diém. Nhung chi sau 1 thdi
gian ngan, thi truGng lai quay trd lai chu ky suy giam cho dén cudi
ngm.*!

Can thiép truc tiép cia SCIC

Nh&m hod trg thém cho sic ciu trén thi trudng, ngdn da suy gidm
manh cla cac chi s6 ching khoan, ngay 04/03/2008, Chinh pha da dua
ra nhom 19 giai phap (ng clu thi trudng, trong dé cd viéc cho phép
Cho tdi nay, hiéu qua cua viéc scIc  SCIC mua vao c6 phiéu trén thi trudng. Tiéu chi ma SCIC dua ra la céac
tham gia can thiép vao thi truong nhur c6 phiéu 16n, c6 tinh thanh khoan cao va thudc nhiing cdng ty kinh
thé nao vén Ia mét cdu hoi chua cé Ioi  doanh hiéu qua. Tuy nhién, su kién nay gay ra kha nhiéu tranh cai déi
dap vGi cac chuyén gia cling nhu dong dao cac nha dau tu. Viéc khong
cong khai cac théng tin lién quan dén cac giao dich cla SCIC nhu s6
tién, thoi gian tham gia vao thi truGng, phudng thirc giao dich... da
khi€én nhiéu ngudi tréd nén nghi ngs vé tinh minh bach, tinh kha thi va
ca tinh hiéu qua cua giai phap nay.
Trén thuc t€, gidi phap nay dad khong trd thanh “biét dugc” cho TTCK
nhu nhiéu ngudi phong doan. Thi trudng chi tdng dugc mét vai phién
va nhanh chéng quay trd lai xu thé€ giam diém.

Cac doanh nghiép niém yét mua vao co phiéu quy

Pay cling 1a mot gidi phdp ndm trong géi giai phap hd trg thi trudng
chirng khoan ma B0 tai chinh dua ra vao dau thang 3/2008. Theo do,
UBCKNN sé phoi hgp véi HOSE va HASTC kéu goi va tao diéu kién cho
Hoat déng mua vao CPQ ciia céc CTNY  cac doanh nghiép niém yét mua vao c6 phiéu quy. Cac doanh nghiép
khéng chi dong vai tro 13 gidi phdp  nhu Sacombank (STB), Cong ty chiing khoan Sai Gon (SSI), CTCP Phan
tém Iy, ma con cé tic dung hé tro  dam va Hoéa chat Dau khi (DPM), Vincom (VIC)... d& dang ky mot khéi
dang ké déi vdi sirc cdu thi truong lugng 16n cd phiéu mua vao (t6ng lugng dang ky 16n nhat la 25 triéu
CP clia Sacombank). Mot mat, bién phap nay cé tac dung hd trg kha
tot cho sic mua trén thi trudng, mat khac, vira dong vai tro nhu mot
I5i trdn an tdm ly cac nha dau tu, réng giad cd phi€u da xudng dudi “gia
tri thuc”.
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Mua vao c6 phiéu quy nhung gid cd phi€u van gidm, cdng véi tinh hinh
kho khan vé von cla cac doanh nghiép nén nhiéu cong ty niém yét
khdng thé thuc hién viéc mua vao dung nhu da cam két. Trong giai
doan nay, chi cd khoang 50% doanh nghiép tién hanh mua c6 phiéu
quy dung vdi s lugng da dang ky. Ca biét, co truGng hgp cong ty niém
yét chi "can dich" dén 10%, nhu CTCP Nhiét dién Pha Lai (PPC), trong
3 thang Ién lich (07/07-07/10) chi gom 80.000 c6 phiéu thay vi 1 triéu
c6 phiéu dang ky. Tinh hinh tuong tu cling dién ra véi CTCP Xuét nhap
khdu Petrolimex (PIT), giao dich mua dat 9% trén tdng khéi lugng
500.000 cd phiéu dang ky,...

Diéu nay khién giai phdp mua vao ¢ phiéu quy clia cdng ty niém yét
chi c6 gia tri tdm ly mang tinh tdc thdi. Gid c6 phiéu van tiép tuc suy
gidam manh. Tuy vy, viéc mua vao mot khéi lugng I6n cd phiéu quy d3
it nhiéu gép phan vao viéc binh 6n cung cau thi trudng va la mdt hanh
dong dang ghi nhan clia cac cong ty niém yét.

Nhirng tranh luan xung quanh thué TNCN danh vao hoat dong
kinh doanh chirng khoan

Trudc thdi diém dugc &n dinh 01/01/2009 — thdi diém dy kién bat dau
thuc thi luat thué€ Thu nhap ca nhan mdi, trong dé cé quy dinh lién
quan dén hoat dong kinh doanh trén TTCK — nhiéu tranh ludn da dién
ra s6i ndi: Nén hay khéng nén thu thué kinh doanh ching khodan trong
thSi diém nay? Nha dau tu nén Iua chon hinh thirc ndp thué nao? Cach
thirc danh thué déi véi cd phiéu thudng, cd tic bang c6 phiéu...? Day
la nhitng cdu héi dugc cac nha dau tu quan tdm nhat trong thdi diém
dé, song thuc t& van chua dudc gidi dap mot cach tron ven. Nhin &
khia canh cla ngugi xay dung Luat, mdc thué 0,1% cong gop vao phi
ban chirng khoan khéng phai la nhiéu va khong anh hudng qua I6n tdi
su' lén xubng cla VNIndex ciling nhu tinh thanh khoan cla thi trudng.
Tuy nhién, xét trén gdoc doé tam ly nha dau tu, viéc ap dung thué kinh
doanh chling khodan trong bdi canh thi trudng am dam chan han khéng
nhan dugc su Gng hd cla dong dao ctia nhimng ngudGi tham gia thi
trudng.

Cac CTNY tra cd tirc don dap vao cudi ndm

MOt trong nhitng dé tai ndng hdi va dugc bao gidi chd y trong nhitng
thang cudi ndm 13 phong trao tra cd tdc bang tién mat, vai ty 1€ kha
cao clia cac cdng ty niém yét. Co thé diém tén nhiéu céng ty nhu CTCP
May Phi Thinh Nha Bé (NPS) véi ty 1& 40%; CTCP XNK Thay san Cliu
Long an Giang (ACL) 35%; Vinamilk (VNM) 29%...

Ly giai cho hién tugng nay, cac chuyén gia cho rang, day la hinh thdc
cac cdng ty hd trg cho cac ¢d déng, nhdm tranh di mot khoan thué thu
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nhap c& nhan déi véi khoan cd tdrc trong ndm 2009. Ddng thdi, trong
b8i canh thi trudng gidam diém lién ti€p, thi viéc trd cd tirc cao ciing
khién mirc dd ua thich d6i vi ma cd phiéu do tdng 1&n, tranh viéc nha
dau tu ban thao (nhat la trong xu thé 13i suat ngan hang dang giam
dan). Tuy nhién, cling tai th&i diém dd, cac chuyén gia cling khuyén
cdo nhitng tiém &n rui ro ma doanh nghiép phai d6i mat trong ndm
2009 nhu: thiéu tién mat, giam tiém luc tai chinh, anh hudng tdi hoat
dong kinh doanh. Véi cac doanh nghiép cd ty 1€ ng trén von chl s hitu
I&n thi nguy cd nay cang ro rét han.

CON SO THI TRUONG??

225.300 Tinh dén thsi diém ngay 31/12/2008, gia tri von héa thi trudng clia tét
ty déng  ca cac c6 phiu dang niém yét trén ca hai san chiing khoan dat han
225.300 ty dong, tuong dudng 13,3 ty USD. Con s6 nay tai thdi diém
két thic nam 2007 la 494.500 ty dong. Nhu vay, sau mot nam, gia tri

von hda cla thi trudng da mat di han 269.200 ty dong.

Tai san HOSE, gia tri von hoa thi truGng dat 169.346 ty dong. Nhu vay,
so vdi mic 333.592 ty dong cua cuGi nam 2007, mdc von hda thi
trudng tai HOSE da gidam di hon 50%. Dang chu y la con s nay giam,
trong khi s6 lugng c6 phiéu niém yé&t méi ndm 2008 tdng thém 23,4%;
téng khéi lugng c6 phi€u niém yét tdng 52,51% so vdi ndm 2007.

Tai HASTC, gia tri v6n hda thi trudng dat 50.400 ty dong; chua bang

Y2 ndm 2007 (130.633 ty dong). Trong ndm, san HN cling c6 thém mot
s6 CP I8n mdi niém yét nhu VCG, KLS, NVC...

4 605,45 diem 605,45 diém ~ 65,33%: L3 mic giam diém cta VNIndex tai thdi
diém cubi ndm so vdi mdc diém thiét 1ap vao ngay dau tién clia ndm
(2/1/2008).

San Hastc, dong clra phién giao dich cudi nam, Hastc-Index dat 105,12
diém, giam 217,22 diém, tucng dudng 67,39%.

286,85 dgiém L mic day VNIndex xac lap dugc trong ndm. Mic day nay dugc xac
l&p vao ngay 10/12/2008. So va@i mic dinh cao nhat trong vong hon 1
nam tré lai day (xac lap vao ngay 03/10/2007), VNIndex da mat di
74% gia tri.
MU{c ddy cla Hastc-Index xac Iap trong ndm 13 97,61 diém vao ngay
27/11/2008.

38.554.100 Ls ky luc vé khéi lugng giao dich khdp Iénh trong 1 phién ma san
HOSE da lap dugc trong ndm 2008. MUc ky luc nay dugc thiét 1ap vao
ngay 23/09/2008. Két thuc phién nay, VN-Index tdng 6,01 diém lén
465,87 diém.

cp & ccq

Mrc giao dich trong ndm cao nhét tai san HASTC la 22,7 triéu cd phiéu
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vao ngay 08/09/2008. Trong phién nay, Hastc-Index giam 6,77 diém va
doéng clra tai 182,37 diém.

La muc giao dich trung binh trong 1 phién cta san HOSE. Con sG nay

12.676.990 cp & ccq . 1am 2007 12 khoang 9,2 triéu CP&CCQ, tudng dudng 980 ty ddng.
~ 529,23 tydong Nhu vy, mAéc du ILr(jn’g hé{lg Péa t,rén thi tr‘udng ch’L'rng“khoé!n né,m
2008 tang Ién, nhung tinh s6i ddng cua thi truGng lai cd phan giam sut,
gia cd phiéu gidm manh khién gia tri giao dich cla thi trudng suy giam,
dong tién d8 vao thi trudng cé xu hudng hep dan.

33 cp & ccq L3 con s8 niém yé&t méi trén san HOSE trong ndm 2008 vira qua, trong

d6 cd 2 ma 1a PTC va BMI chuyén tir san HASTC sang. Trong s6 cac ma
chiing khodn nay, nhiéu ma thuéc nhdm blue-chip, cé kha ning dan
dat thi trudng vdi mdc v6n hda thi trudng I6n nhu PVF, HAG, DQC...
Dén cubi ndm 2008, s6 c6 phiu niém yét tai HOSE d3 Ién t&i 174 cd
phiéu va CCQ. Tai HASTC, cd téng cdng 58 c6 phi€u niém yét mdi,
nang tng s6 cd phiéu niém yét trén san HASTC la 168 cd phiéu.

Kha nhiéu cac cd phiu mdi niém yét ndm 2008 la nhitng c6 phiéu
dudgc ua chudng trén san OTC, nhung khi di vao niém yét chinh thic
van khéng thoat dugc xu huéng gidm gid chung cua thi trudng, tham
chi nhiéu cdng ty do dinh gid qua cao d& dan dén tinh trang gidm san
lién tuc nhiéu phién. Dién hinh OPC chao san gid 70, sau nhiéu phién
giam hét bién do, hién dang giao dich & gia 2x, TRA chao san gia 79,
hién cling dang giao dich tai gid dao dong khoang 4x. Tuy nhién, van
cé nhiéu cbng ty ti€p tuc dang ky niém yét Ién san trong cubi ndm
2008 (han 30 cong ty da nop ho sd, dugc chap thuan).

100% 100% thi gid cua cic ¢ phiéu trén san HCM giam sau 1 ndm giao
dich. Tat ca cdc ma déu giam trén 30% thi gia, ngoai trir BT6 va SFC
véi mirc giam 0,8% va 21,32%. C4 ti gan 30% cac ma cd phiéu cd
murc giam trén 80%. Trong dd, cd kha nhiéu tén tudi I6n nhu SSI, REE,
SAM, KDC ...

3.578 tii khoan L3 s5 tai khoan cua nha dau tu nudc ngodi dugc Trung tam Luu ky
chirng khoan cdp trong ndm 2008 (tinh dén 25/12/2008). Trong do,
351 tai khoan I cla t6 chirc va 3.227 tai khoan 1a clia ca nhan.

CAC THANH VIEN THI TRUONG

Nha dau tu trong nudéc

So vGi con s6 327.000 tai khoan cuGi nam 2007, sO lugng tai khoan
giao dich trong ndm 2008 d& téng 1én mét cach dang k€&, tinh dén cudi
nam 2008 t6ng sb tai khoan giao dich dat khoang 600.000 tai khoan,
thé hién strc hap dan nhat dinh cua thi trudng.

Trong nfa dau nam 2008, hoat dong dau tu cla cac nha dau tu cha
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yéu dua vao cac thong tin kinh t&€ vi mé cung véi su’ theo d&i va “phong
doan” cac dong thai tir Chinh phd va cd quan quan ly. Sang nlra cudi
Nam 2008, TTCK gap nhiéu kho khan  n3m 2008, dién bién tir cdc TTCK I6n nhu' chi s6 S&P 500, Dowjones,
trong viéc thu hdt von tir cdc nha dau i lai dugc cdc NDT ddc biét quan tdm khi du’ bdo xu hudng cla
tur. VNIndex va Hastc-Index. Tuy nhién, do TTCK th& gidi didn bién kha
that thuGng va cd su khac biét vai thi trudng Viét Nam, nén sau mot
thai gian “chay theo”, dén cu6i nam 2008, gidi dau tu trén TTCK Viét
nam da tré nén kha “hg hifing” vai nhitng thong tin tir TTCK thé gidi,
k€ ca nhitng théng tin mang tinh tich cuc. Chu ky gidm diém cua
VNIndex va Hastc-Index ti€p tuc dugdc kéo dai trong tinh trang “khong

”

day”.
Trong ndm, c6 nhitng thdi diém, thi trudng chling khoan chiu sy “canh
tranh” kha gay gt cta nhitng kénh dau tu khac. Lai sudt tiét kiém tang
cao (lén tGi trén 18%) vao gilta thang 05, dau thang 06 da khi€én mot
bo phan khong nho cac nha dau tu rit tién gdi vao ngan hang. Con s6t
USD va su s6i dong cla thi trudng vang vao giai doan nay cling kéo
theo mot lugng von nhat dinh chay sang. Mot bd phan nha dau tu sau
khi khdng chiu ndi cac ct sbc lién tiép trén TTCK d3 tién hanh ban cét
16 va rdt tién khéi thi trudng.

N3m 2008, xu thé& dau tu ciing cé6 nhiéu thay ddi, nha dau tu
khdng chi tap trung vao nhitng ma c6 phiéu 16n (Blue-chips) hay penny
stock dé€ tim kiém ty suét Igi nhudn cao nhu nhitng ndm trudc. Chién
lugc dau tu dugc xem xét ky cang han, tham khao nhiéu thong tin
han, va yéu t6 kinh t€ c6 anh hudng kha I8n dén quyét dinh dau tu. Vi
du, trong giai doan gia nguyén nhién liéu Ién cao (gia dau da cé luc Ién
dén 110$/thung), nha dau tu trd nén quan tdm dic biét dén cac cd
phi€u nganh dau khi; trudc su sut giam va déng bang cla thi trudng
b4t dong san, nhém ¢S phiéu nganh nay ciing bi gidm thiu su ua
chudng it nhiéu.

Nha dau tu nudc ngoai

Nam 2008 dugc danh gia la ndm hoat dong khong thanh cong cla cac
nha dau tu nudc ngoai tai TTCK Viét Nam. Theo bao cao cla cac quy

NSm 2008 ciing la mét nim khéng  dau tu, ndm 2008 gia tri tai san cla Vietnam Lotus Fund giam 48,2%;

thanh céng cua khéi NDTNN Vietnam Growth Fund gidm 47,3%; Vietnam Enterprise Investments
Ltd giam 49,3%; Vietnam Emerging Equity Fund gidm 60,2%; PXP
Vietnam Fund giam 58,3%; JF Vietnam Opportunities Fund giam
48,6%; Blackhorse Enhanced Vietnam Inc giam 48,9%; NAV cua VEIL,
quy dau tu I6n nhat do Dragon Capital quan ly d& giam 40,56%.

Theo UBCKNN, tinh dén thang 12/2008, gia tri danh muc cia NDTNN
trén thi trudng chiing khoan con khoang 4,6 ty USD giam gan 50% so
véi 2007.
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Xu hudng dau tu cia NDTNN

Trong ndm 2008 day bién dong, xu hudng dau tu ciua khoi NDTNN
dudng nhu trdi ngugc trong 2 giai doan: nira dau nam 2008 va nua
cudi nam 2008.

Su giam di mét cdch tuong déi sic  Trong quy I va quy II/2008, mdc du thi truSng ludn & trong xu thé di
hap din cua TTCKVN so vdi cdc thi  xubng, nhung nha dau tu nudc ngoai van déu din mua vao. Tinh tir
trudong Ian cdn I3 nguyén nhén dan tdi  ngay 02/01/2008 t6i ngay 21/05/2008, khdi nha dau tu nudc ngoai d3
su'thodi lui vén cua khéi DTNN mua vao hon 134,8 triéu don vi CP&CCQ, trong khi lugng ban ra chi 1a
58,87 triéu dan vi. Nhu vay, qua 69 phién giao dich, lugng mua rong
cla khoi nay dat xap xi 76 triéu dan vi, tri gia gan 4.950 ty dong. Phan
I6n nhitng ma ¢ phi€u dudc khdi ngoai mua vao nhiéu nhat déu I3
nhitng cd phi€u chl chét cla thi trudng nhu DPM, PPC, HPG, SSI...

Dién bién giao dich cia NDTNN (Pién hinh lugng mua rong clia DPM va SSI kha 16n so véi cac ma

khéc, déu dat trén 10 triéu don vi) - hau hét cac c6 phiéu nay déu la

60% céc ¢6 phiéu clia cac cong ty niém yét co két qua kinh doanh quy I hét

1% suic kha quan, vugt qua nhitng kho khan cua nén kinh t€: DPM Iai
. 425,5 ty (35,8% k€& hoach nam), FPT Iai 303 ty, VNM Iai 345 ty...

o Tuy nhién budc vao quy III/2008, khéi ngoai lai “6 at” ban ra ca cd

- phiéu va trai phi€u. Thdi di€m ban manh nhat 1a khoang gitta thang

10/2009. Tinh riéng san HOSE, trong 09 phién, khoi lugng khdp 1€nh

40%

PO R OB OSOROEOSOZOGoN ban rong dat -16.853.250 daon vi, tudng duong gia tri xap xi 596 ty

£ f EEEEEEE E I I dong. Gia tr ban rong théa thuan thdp hon, & mic 15,34 ty dong.
Tuong tu trén san HASTC, khdi lugng ban rong dat 343.000 don vi,

T trong mua I TY trong bén =Chénh |&ch s an . A , e u e

tuong duong 13,44 ty dong. Tong cOng trong 03 thang cuGi nam, khdi

Ngudn: KLS t6ng hop ngoai ban rong hon 1.730 ty dong ¢ phiéu va han 27.000 ty dong trai

phiéu.

Nguyén nhan nao khién nha BTNN ban ra ké ca khi dang 16 tir 30-
80%? Phan I6n kinh doanh khdng hiéu qua, cdng vdi su' bat 6n tai
chinh trén thi trudng qudc té& chinh a nguyén nhan dan dén xu hudng
thodi lui vOn clia nha DTNN trén TTCK Viét Nam. Ban di mot phan gia
tri tai san & nudc ngoai d& mang tién vé nudc da trd thanh xu hudng
cla nhiéu quy dau tu. Bén canh do, viéc TTCK thé gidi chim sdu vao
cac dat suy giam cling khién cho do hap dan tuong d6i clia TTCK Viét
Nam trd nén kém han. Theo tinh toan cla HSBC, mdc du da giam sau,
nhung chi s6 P/E ctia cic c6 phiéu tai thi truding Viét Nam van cao hon
so V(i cac thi trudng 1an can. Ngoai ra, theo du bado, cudc khing hoang
lAn nay c6 thé kéo dai dén hét ndm 2009, va nhiéu nha DTNN mudn
thu hoi von trudc khi thi truGng ching khoan rgi vao dinh tré. Véi xu
thé& nay, TTCK Viét Nam ti€p tuc rai xudng nhitng méc diém thap chua
tirng cé trong nam 2008.

Téng k& TTCK n8m 2008 — 23

KIMLONG



Trung thuc & Can trong

Cong ty niém yét
Két qua HPKD cua cac cong ty niém yét

Phin I6n cic CTNY khéng thuc hién  Trong bSi cadnh nén kinh t& dién bién phlrc tap, hoat dong san xuét

duoc diing ké hoach doanh thu va lgi  kinh doanh clia cac doanh nghiép khéng tranh khoi su' anh hudng..

nhudn nam 2008 Viéc xin diéu chinh lai k&€ hoach Igi nhudn dat ra tir dau nam la hoat
ddng phd bién cla cac cdng ty niém yét trén san, thdm chi dén dau
quy IV van cé nhiéu cong ty ra théng bao xin diéu chinh giam k& hoach
Igi nhuan.

Kinh té trong nudc khd khan cung véi su khong thuan Igi & cac thi
truGng nudc ngoai, cac DN Viét Nam phai doi mat vdi su gia tang trong
chi phi dau vao va su giam sut trong viéc tiéu thu dau ra. Vi vay, két
qua kinh doanh khdng t6t hodc thua 16 13 khd tranh khoi d6i véi cac
doanh nghiép. Bao cao quy 4 cla cac CTNY mang lai that vong I6n cho
cac nha dau tu khi nhiéu cdng ty cdng bd mic 16 16n han du kién, kéo
Igi nhuédn ca ndm xubng muc thap, tham chi mang lai két qua am cho
ca ndm tai chinh.Vi du dién hinh Ia 3 ¢ phiéu bi dua vao dién kiém
soat nhu' VTA thi 16 2 ty dong, REE 16 hon 152 ty déng, con TRI 16 han
140 ty dong.>*

Hoat dong chao ban cd phiéu

Khé vay von ngan hang — nhiéu cong ty niém yét da tinh dén bién
phap chao ban cd phiéu dé cd von md réng san xuét kinh doanh. Trong
mdt thdi gian ngdn, ddng loat cac céng ty dang ky chao ban thém cd
phiéu: CTCP dét may dau tu thuong mai Thanh Cong (TCM) chao ban
gan 13,8 triéu cd phi€u, CTCP Vat tu k§ thudt néng nghiép Can Thg
(TSC) chao ban 9,6 triéu cd phiéu, CTCP dau tu va van tai dau khi
Vinashin (VSP) chao ban 34 triéu c¢6 phiéu, Téng CTCP Van tai dau khi
(PVT) phat hanh mdt khéi lugng khdng 16 1én t&i 72 triéu cd phiéu...
Lugng cung ddi dao, nhung lugng cau han ché dan dén canh nhiéu k&
hoach chao ban thém bi tam dirng hodc pha san, dién hinh nhu: Téng
CTCP Bao hiém dau khi VN (PVI) tam ding k& hoach phat hanh gan 60
triéu c6 phiéu dé€ tdng von diéu 1é 1én 1.600 ti ddng. Incomfish (ICF)
cling dd hodn phat hanh 24 triéu ¢ phiéu va tam ding trién khai ba
du an dau tu, CTCP Xuyén Thai Binh (PAN) hoan v6 thai han k& hoach
phat hanh 7,2 triéu c6 phiéu, CTCP Bibica (BBC) hodn phat hanh hon
4,6 triéu c6 phiéu...

Viéc hodn, hly phat hanh thém 8 phiéu, mdt mit da gidp han ché
ngudn cung, nhung mét khac cling cho thdy thé bé tac clia cac doanh
nghiép niém yé&t. Mot trong nhitng uu diém cua viéc niém yét trén san
la huy ddong dugc v8n qua kénh phat hanh c6 phiéu da khdéng dudc
nhu mong dgi trong nam vtra qua.
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Cong ty chirng khoan

“dn vén” la thuit ngi¥ thuong ding  Giai doan 6 thang dau nam la giai doan thj trudng nhac tdi hoat

khi dé cap tdi hoat dong cua cac CTCK  dong cla cac CTCK nhiéu nhat. Do su suy giam kéo dai cla VNIndex

trong nam 2008. va Hastc-Index, cac CTCK phai tién hanh bién phap ban ra cét 16. Cong
hudng véi hoat dong ban ra cia cdc NHTM dé giai chap cac khoan cadm
cd clia nha dau tu, cdc CTCK d3 tao nén mét lugng cung “khdng 16"
cung rng ra thj trugng.

Ciling do su’ kém s6i dong cla thi trudng trong nam 2008, cac cong ty
chitng khoan da c6 mot nam kinh doanh rat khé khan. Phan 18n cac
cdng ty chimng khodn déu chiu 16 khi két thiic ndm tai chinh. Khoan 16
nay trudc hét la do cac hoat dong moi gidi, tu van... cho cac nha dau
tu, cac doanh nghiép trong nam bi co hep. Phi méi gidi, phi tu van, bao
lanh phat hanh... khdng du dé€ cac CTCK trang trai cac chi phi hoat
dong. Nhung trén hét, khoan 16 nay dén tir hoat dong tu doanh. Vi
muc do sut giam tdi trén 60% cla thi trudng nhu ndm 2008 thi viéc
cac CTCK rai vao tinh trang “&n von” cling 1a diéu hét sic dé hiéu.Su
khé khdn cla thi trudng ciing 1a cd hdi d& cdc CTCK khang dinh
dugc thé manh clia minh, dac biét la cac cong ty cd mic von I6n.
Tap trung dau tu manh vao cong nghé thong tin va con ngudi la diéu
dé nhan thdy nhét trong chién lugc clia cidc CTCK giai doan vira qua.
Trong cac dgt th&r nghiém giao dich truc tuyén va giao dich khong san
tai HASTC va HOSE, nhiéu CTCK da dap ng dudc cac yéu cau ky thuat
cla ca 2 san giao dich. Toc do xur ly Iénh tai nhiéu cong ty 1én tGi 220
lénh/s. Hién tugng “that ndt cd chai” vé& co ban da dudc giai quyét. Thi
trudng da cé nhitng budc chudn bi sin sang cho cac giai doan phat
trién mdi trong tuong lai.

Co quan quan ly nha nu'éc

Chua ndm nao, cac cd quan quan ly nha nudc phai “can thiép” truc ti€p
tdi thi truGng nhiéu va manh tay nhu nam 2008. Cac bién phap dugc
nhdc tdi nhiéu nhat Ia viéc sir dung bién d6 giao dong gia lam cbng cu
diéu tiét thi trudng cua UBCK, viéc mua vao cd phiéu ctia SCIC... Tuy
nhién, tinh pht hgp va tac dung thuc su clia cac bién phap van 1a tranh
luan cta nhiéu nha phan tich trong thai gian qua.

Xét V& cac bién phdp phéat trién thj trudng mang tinh chit dai han,
trong nam 2008, thi trudng da dat dugc mot s6 budc ti€n nhat dinh.
Trong dé, dién hinh la viéc thuc hién tach bach tién gl clia nha dau tu
va chuyén sang cho ngan hang quan ly. Quy dinh nay dugc UBCKNN
ap dung ké tir ngay 01/10/2008. Tuy nhién, theo bdo céo clia UBCKNN,
hién mdi chi c6 77/100 CTCK thuc hién yéu cau nay. Viéc tach bach
tién clia nha dau tu va cong ty chirng khoan sé dam bao han cac
quyén Igi cho nha dau tu, nang cao tinh minh bach cua thi trudng.
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PHAN TiCH KHAI QUAT MOT SO NGANH TIEU BIEU

Tinh cd nam 2008, hau nhu cac nganh déu giam manh. Riéng 06 thang
cudi ndm 2008, téc do giam cham lai, trtr mot s6 nganh nhu Y t€,
Nguyén vat liéu va Hang tiéu dung — nhém nganh da giit gia tuong doi
t6t trong 02 quy dau ndm. Su’ mat diém cla cac chi sd chu yéu do téc
d6 giam nhanh cla toan thi trudng trong nifa dau nam 2008.

So sanh bién ddng chi s6 nganh® cta cac cdng ty niém yét, dan dau la
nganh Céng nghiép, mat 77,82% diém so vdi dau ndm. Nganh Dau khi
va nganh Dich vu thiét yéu cé mic d6 giam thap nhat toan thi trudng,
vGi mrc giam so véi dau nam lan lugt la 44,92% va 59,7%. Dac biét,
trong 02 quy cudi ndm, nganh Dau khi da tdng 9,32%, trong khi hau
hét cac nganh déu giam (trlr nganh céng nghé, tang 3,93%).

Nganh3® Bién dong chi s6 nganh

Dau khi -50,96% 9,32% -44,92%
Nguyén vat liéu -51,17% -27,54% -63,67%
Cong nghiép -69,40% -29,20% -77,82%
Hang tiéu dung -49,89% -30,71% -64,02%
Y té -44,94% -36,63% -64,17%
Dich vu tiéu dung -64,63% -8,27% -69,73%
Dich vu thiét yéu -54,79% -13,11% -59,70%
Tai chinh -59,74% -11,73% -65,09%
Cong nghé -74,64% 3,93% -72,90%
HastcIndex -56,64% -22,95% -65,73%
VnIndex -65,05% -8,58% -67,39%

NGANH DAU KHi

Nhu da trinh bay & phan trén, bi€én déng manh cla gia dau thé thé gidi

trong ndm 2008 d3 anh hudng truc tiép tSi kim ngach xuét khiu dau

tho cla Viét Nam, cac hoat dong chung trong nganh cling nhu gian
ti€p anh hudng tdi cac c6 phiéu nganh dau khi.

Cac linh vuc hoat dong chinh ctia Nganh dau khi Viét Nam:

e Tim ki€m — tham do — khai thac dau khi, ché bién dau khi va dich vu
dau khi. Tinh dén nam 2007, trt lugng dau khi clia Viét Nam dat
652,51 triéu tdn quy dau - tuang dudng 4.783,8 triéu thing quy dau.
N8m 2008, tong san lugng khai thac dat 22,5 triéu tdn quy dau,
trong do, khai thac dau thd dat 15 triéu tan, khi dat 7,5 ty m>. Du
kién giai doan 2009 — 2010, khai thac dugc 48,36 triéu tan quy dau®.
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Théng tin téng quan:

¢ M0 hinh hoat dong: Tap doan dau khi quoc gia Viét Nam (PVN) quan
ly truc ti€p toan bd cac hoat dong lién quan dén linh vuc dau khi, cac
céng ty con clia PVN dugc tao nhiéu Igi thé trong hoat déng kinh
doanh.

¢ Doanh thu: chiém 17 - 19% GDP hang ndm, dong gép vao ngan sach
tir 80 dén 100 nghin ty/ndm, riéng nam 2008 nop ngan sach dat 121
nghin ty. Trong do6 dich vu dau khi chiém khoang 20% doanh thu
toan nganh. Theo dinh hudng phét trién, nganh dau khi s& tap trung
vao mang dich vu, nang ty trong doanh thu cla hoat dong nay lén
30%-40%/n&m.*

Cung - Cau - Xuét khau dau thé Viét Nam®’ e Hoat ddng khai thac va xudt khau dau thd: San Iugng khai thac dau
200-2012 tho trong nudc lién tuc tang qua cac nam trong giai doan 2000 —
ﬁ ] _igﬂ 2004, toc do tang trung binh khoang 7-8%, san lugng khai thac nam
380 4 350 2004 dat 430.000 thung/ngay. Giai doan 2005 — 2008, san lugng khai
3% ] :323 thac lién tuc sut giam do san lugng khai thac tai mo Bach HE giam
12$ 1 1223 manh, ndm 2008 tdng san lugng khai thac chi con 340.000
100 L 100 thung/ngay. Dy kién tUr 2009 san lugng khai thac sé tdng thém
53: :g“ 43.000 thung/ngay tir cdc moé dau méi*® nang tdng san lugng Ién

& # T 8 ¥ B =& 383.000 thung/ngay.

& & &®8 &8 ﬁ & 5

e Hoat ddng nhdp kh3u: Viét Nam dang nhip khdu hoan toan san
pham xang, dau tinh luyén tir nudc ngoai. Viéc nhap khiu xéng, dau
do nha nudc quan ly. Vi ly do binh 8n gid ca thi trudng, gid ban xang,
dau trong nudc khoéng tuan theo co ché thi trudng. Theo so liéu
thong k&, nam 2000, nhu cdu xang dau trong nudc khoang 170.000

Ngudn: BMI - Béo cdo nganh déu khi Viét Nam thung/ngay (quy dau), ndm 2007 con s6 nay da Ién t&i 298.000

quy 4/2008 thing/ngay *. Theo du bdo cta BMI, trong nhitng ndm tdi téc dd

tdng clia cdu trong khoang 6%-10%/n&m, dé&n n&m 2012 t6ng nhu

cau vé xang dau khoang 422.000 thung/ngay.

San xuat  (thung/ngay)
mmmm  Tiéu thu (thuing/ngay)
Xuat khdu (thung/ngay)

e Nha may loc dau: Theo du ki€n, nha may loc dau Dung Quét bat dau
hoat dong tir thang 02/2009 sé sir dung mét phan dau thé khai thac
trong nudc dong thdi dap ¢’ng mét phan nhu cau cac san pham xang
dau trong nudc®.

Mét s6 cd phiéu trong nganh

e Gia™®  Thay d6i KLNY* GTIT EPS™ LN 2008™* P/E* P/B* NJ/VCSH™*
(Pong) (%) (cP) (Ty dong) (Pong) (Ty dong) (Lan) (Lan) (Lan)
PVD 85.000 -29,7% 132.167.946 11.234 6.800 905 12,4 4,8 2,05
PVS 31.500 -59,4% 100.000.000 3.150 3.800 380 8,3 2,19 3,70
PVC 20.100 -80,5% 14.519.998 291 4.800 70 4,2 1,47 0,84
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Bi€u do6 dao dong gia cuia co phiéu nganh Co phiéu nganh dau khi

dién so vG@i Vn-Index va Hastc-Index . . . i L. - A .
Nam 2008 la nam thi trudng chi’ng khoan gap nhiéu kho khan, xu thé

0 chi dao trong ndm la xu thé gidm. Tuy nhién, cac c6 phiéu dau khi

an% giam it han va tang lai nhanh han so vé&i VnIndex va HastcIndex.

0 Nguyén nhan:

1 ® Nganh dau khi trong ndm 2008 t3ng trudng t6t do 10 thang dau ndm

204 gia dau ludn & mirc cao - trén 60$/thung;

@l . . . o . . caccbng ty dau khi la c tiém luc tai chinh manh, c6 kh& néng chdng
; é é é é :* é i é HEH- choi tot trude khiang hoang kinh t€;

M nha d&u tu nudc ngoai danh nhidu su’ quan tam téi nganh dau khi
ETjuongms  EETuongbin  —Chinhléch trong giai doan hién nay cho thdy sy’ 6n dinh va kha néng tiém tang clia

. . cac cd phiéu trong nganh dau khi.
Nguon: KLS tong hgp

NGANH DPIEN

¢ Cac cong ty trong nganh dién chiém 85% gia tri thi trudng clia nganh
dich vu thiét yéu™.

e TOc do tang trudng binh quan san lugng cung cdp cla nganh dién
Viét Nam giai doan 2000-2008 & muc 14,3%, tuong duang 02 [an toc
do tang truang binh quan GDP trong cung giai doan. Nam 2008, san
lugng dién phat ra tang gan 13% so vdi 2007, trong dé san lugng
san xuat cia EVN — Tap doan dién luc Viét Nam chi€ém han 70%.

¢ Nhu cau dién nang nam 2008 xap xi 80 ty kWh, tang khoang 16% so
vdi ndm 2007*. Theo du bdo, giai doan 2006-2015 nhu ciu dién
trong nudc téng 17-20%/ndm™*.

Mot s6 dac trung co ban

e Tinh d6c quyén cao: EVN hau nhu dbéc quyén trong moi hoat
dong cla nganh dién, bao gom hoat dong san xuat, truyén tai va
phan phdi dién & Viét Nam.

¢ Quan hé cung — cau: Trong nhitng nam qua, thi trudng dién Viét
Nam ludn trong tinh trang cung khéng dap 'ng du cau. Tinh trang
cat dién luan phién dién ra phd bién, dic biét vao mua khd, nguyén
nhan:

® Ty 18 phu tai dinh/ngoai dinh rat cao, nhu cau phu tai dinh la
12.500 MW trong khi phu tai ngoai dinh chi c6 6.800 MWY. Su
chénh I1&ch 16n gilta nhu cau trong gi& va ngoai gid cao diém doi
hoi phai dau tu nhiéu cho cong sudt phat dién khong thuGng
Xuyén;

@M Ha thdng dién bi I& thudc vao thly dién, EVN ciing thién vé sl
dung thuy dién khi cd da cong sudt. Tuy nhién, do cac nha may
thay dién cé kha nang trit nudc han ché - véi ngudn cung chi da
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dudi mét tudn & muc hoat ddng binh thudng, nén rét kho dé cac
nha may dat dugc cong suat toi da.

Nganh dién dd va dang trién khai rat nhiéu du an dién nham dap
(ng nhu cau dién trong nudc, du kién 2010 cac nha may dién trong
Gia dién Viét Nam 2002-2009E nuGc s& dap (ing 100% nhu cau®.
e Gia dién: gia dién khong dugc hinh thanh theo quan hé cung cau
cla thij truéng ma chiu su quyét dinh cta Chinh pha.

900 - - Gia dién ddu vao: EVN la nguGi mua duy nhat, EVN thda
thuan vdi tirng nha may dién, va theo khung gia trong quy dinh
600 | cla BO Cong nghiép.
- Gia dién ddu ra: khung gia dién ban ra ngoai do Chinh phu
300 quy dinh. Khung gid dugc chia theo khu vuc hoat dong, dién
tiéu dung va dién kinh doanh; biéu gia dugc thiét k& theo hudng
0 han ché su gia tang vé nhu cau: khach hang dung nhiéu dién thi
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009E 5 . N e ; . 5
phai chiu gia cao han — ngugc vGi nguyén tac ban hang cua da
- Nam 2008, gia dién binh quan la 800 dong/kwWh, nam 2009, gia
dién binh quan du kién ting 1én 9,8% so v&i ndm 2008%.

1,200 1

Mot sb co phiéu trong nganh

M& Céngty Gia (d) aZ? ::%: KLNY * G?J* EPS4quy  LN4quygan .. pgs NO/VCSH*
31/12/08 dau ndm dbng) gan nhat (d) nhat (d)
Vinh Scn —
VSH  gane Tiinn 27.800 -40,6%  135.000.000  3.753 3.006 405.802.444.601 9,25 1,72 16,74%
NLC L:”ﬁ’ d?len 14.600 -39,9% 5.000.000 73 5.515 27.572.902.410 2,65 0,90 89,79%
RHC ;C“,?l’ifflnl 20.400 -54,7% 3.200.000 65 4.364 13.963.993.823 4,67 1,04 97,89%
Nhiét dién
PPC 18.700 68,6%  326.235.000  6.100 2.684 875.733.648.385 6,97 1,37 128,63%
Pha Lai

* Thoi diém 31/12/2008
** S5 ligu tai thor diém 30/09/2008
4 quy gén nhat, bao gém: 3 quy nam 2008 va quy 4 nam 2007

Bi€u do6 dao dong gia cuia c6 phiéu nganh Co phiéu nganh Dién
dién so vG@i Vn-Index va Hastc-Index , . N . D . ) .~ .
Nhém nganh dién chi€m chu yéu trong nganh Dich vu thiét yéu — la
T T Vtnden T Hastendex mdt trong nhitng nganh ¢ ty 1& méat diém thap nhat trong ndm 2008.
N&8m 2008, nhém nganh dién mét 59,56% diém, trong khi nganh dich
o = vu méat 59,7% diém. M&c du giam manh, do su’ lao d6c chung cua toan
| thi trudng, tuy nhién, véi dac trung cla nganh dién — la nganh thiét
yéu, dau ra khéng bi anh hudng qua Ién nhu cac nganh khac, nén ty 1€

120

60 \o =

3 #=  giam thap han han so véi ¢6 phiéu cac nganh khac.
0 Nam 2009, tinh hinh kinh té trong nudc va thé gidi s€ con gap nhiéu

& & & & & & & ’ v N N N X ’ ~ A N v

& \b\@ GO, @\@\ 0\\\\ »«\O\ kho khap, tuy nhién, nganh dién van hia hen sé la mét nganh tang
truéng 6n dinh.

Ngudn: KLS téng hop
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KINH TE Vi MO

Kinh t&€ vi mo trong nudc sé ti€p tuc chiu nhiéu khd khadn clng véi su
suy thoai chung clia nén kinh té€ thé€ gidi. Chinh phi dang tich cuc cu
thé hda va ddy manh hon nhitng chinh sach cia minh nh&m hd trg va
vuc day nén kinh té.

TTCK cling sé tiép tuc theo ddi nhitng dién bién clia nén kinh t& dé tim
ra giai phap cho minh.

GOi gidi phap 6 ti USD sé thuc hién  Day la cau hdi dugc rat nhiéu nha kinh t& va cac td chirc, doanh nghiép

nhu thé nao? quan tdm trong thdi gian qua khi chinh phi cdng bd chuyén tir chinh
sach kiém ché lam phat sang chéng suy giam kinh té vdi goi kich cau
khoang 6 ty USD vao ngay 16/12/2008. Tuy nhién, nhitng giai phap cu
thé, chi tiét cho tirng nganh nghé, loai hinh doanh nghiép va cac thanh
phan cta nén kinh t& ctia nhitng géi giai phap trong ban k& hoach van
chua dugc cdng bd. Ching toi cho réng véi dd tré it nhat I3 6 thang dé
thdy dugc hiéu qua cla chinh sach (kinh nghiém nam 2008), Chinh phu
can ¢ bién phap day nhanh tién trinh thuc hién nhdm gilp cho cac
doanh nghiép, thanh phan kinh té c6 dinh hudng r6 rang hon trong
viéc phat trién nham gilp hoan thanh muc tiéu tdng trudng trong ndm
20009.

Lam phat ti€p tuc cé xu hudng giam trong nam nay do su sut giam vé
nhu cau tiéu dung trong nudc cling nhu xu thé gidm cla gia cad hang

Lam phat tiép tuc xu hudng giam hda thé gidi. Su suy giam cta nén kinh té cling lam giam ap luc vé gia
trong giai doan nay. Theo HSBC, lam phat cd thé dat muic 5% vao gitra
nam 2009 va sé tang trd lai vao cubi ndm cho dén nam 2010 vao
khoang 11%°.

Tinh dén cu6i nam 2008, tang trudng GDP cla Viét Nam chi dat
6,23%! so v8i mirc du’ bdo 6,7%. Muc tiéu tang trudng GDP cho ndm

Kho khan trong viéc dat chi tiéu ting 2009 la 6,5% dugc xem la kha tham vong trong giai doan nay. Mot s6

truong kinh té t6 chdc 16n nhu Deustche Bank, The Econimists, HSBC déu du bdo
tang trudng GDP cla Viét Nam chi dao dong trong khoang 4 — 5%.
Xuat khdu va FDI chiém ty trong cao trong ting trudng GDP dugc du
bdo giam manh trong nam. Trong bGi canh cac van dé vi mo khac nhu
tham hut ngan sach, nhap siéu... chua dugc gidi quyét thi muc tiéu dat
ra cling la mot thach thirc déi vai chinh phu Viét Nam.

Lai suat cling dang trong chu ky giam. Dau nam 2009, NNHN da giam
I3i sudt xuéng con 7% hiéu luc tir ngay 01/02/2009 va du bao con cd
L&i sudt co ban gidm cd thé thiic diy thé tiép thuc didu chinh gidm xudng con 6% nhdm hd trg chi phi di vay
doanh nghiép nhung mang lai khé  cho ngudi tiéu dung va ddy manh san xuét. Tuy nhién, van dé lai trg
khan cho cdc ngén hang thuong mai nén dang lo ngai d6i vdi cac NHTM do ngudn von hién nay chd yéu
dugc huy dong trong giai doan lai suat cao (tUr 13% dén 18%). Hé

Tong k& TTCK ndm 2008 — ____ 31

KIMLONG



Trung thuc & Can trong

thGng ngan hang sé phai déi mat vdi rat nhiéu kho khan, kho tranh
khoi thua 16°2.

V6n dau tu nudc ngoai vao Viét Nam cd thé cling chitng lai. FDI sé&
giam trong ngdn va trung han do nha dau tu nudc ngoai gdp kho khan

FDI gidm trong ngan va trung han trong viéc huy dong tai chinh. Pong thdi von da cam két thuc hién s&
tré hon bdi 80% von dau tu vao Viét Nam la di vay>. Tuy v6n FDI
d&ng ky dén cudi ndm 2008 kha &n tugng 64 ti USD>* nhung lugng giai
ngan chi chiém khoang 18% trong téng sd d&ng ky™. Du kién trong
nadm 2009 lugng giai ngan FDI ciing chi bang 2008 turc la vao khoang
11,5 - 12 ti USD*.

Anh hugng cta cudc khing hoang tai chinh ti 3 nén kinh t& xudt khau
chinh cia Viét Nam 1a My, Nhat va Chau Au lam cho thj trudng xuét
khau bi thu hep. V6i ty trong 16n hang xuat khau cla Viét Nam van 13

Thi truong xudt khau bi thu hep nguyén liéu thd, gid tri xudt khdu cda Viét Nam phu thudc 16n vao su
bién dong gia nguyén liéu trén thé gidi. Trong ndm 2009, su ky vong
vé s(c tang cua nguyén vat liéu cg ban la rat thap.

Kiéu héi du’ bdo gizm trong nim 2009 Ngudn kiéu héi trong ndm 2009 dugc du bao giam do khé khan kinh
té tai cac nudc sd tai. Diéu nay sé lam anh hudng nhat dinh tdi can can
thanh toan cua Viét Nam.

Tom lai, nam 2009 la mot nam nhiéu khdé khan va thdr thach nhung
ching t6i hy vong rang véi sé c6 nhitng ddu hiéu kha quan hon vao
quy III khi tinh hinh kinh t& thé gidi dién bién tich cuc han va cac chinh
sach vi mo cla chinh phd bat dau phat huy tac dung.

THI TRUONG CHUNG KHOAN

Nhu da néi @ phan trén, nhiéu chuyén gia cling nhu nha dau tu déu
cho rang kinh t€ vi md cua Viét Nam sé dan hoi phuc trd lai vao cudi
quy III, dau quy IV nam 2009. Liéu cd hay khong mét su phuc h6i sém
han? Kha ndng nay la khéng cao vi anh hudng cla cudc khing hoang
tai chinh toan cdu da va dang tré thanh khing hoang kinh t€.

Giai doan khd khan nhét véo quy IT Theo du bdo cla ching t6i, TTCK Viét Nam sé gap kho khan nhat vao
giai doan cuGi quy I va quy II nam 2009. Hai yéu t& chinh anh hudng
tiéu cuc tdi thi truGng trong giai doan nay la két qua kinh doanh cla
doanh nghiép va dién bién ng xau tir hé thng NHTM.

Du bao két qua kinh doanh sé xdu nhat tai mot s6 nganh chiu tac déng
manh tir bién dong ctia nén kinh t& nhu' cdng nghé, vién thong, cong
nghiép, bat dong san, dich vu tiéu dung, tai chinh va ngan hang. Két
qua kinh doanh nay sé dugc thé hién trong dau quy II/2009. Ngoai ra,
cau hai I6n vé du ng bat dong san cling nhu rdi ro ng xau cta hé
th8ng ngdn hang sé& dudc giai quyét & thdi diém cudi quy 1/2009, do
15% t&ng trudng tin dung clia ndm 2008 dudc gidi ngan vao thdi diém
thang 01-03/2008.
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Néu khéng cd nhitng thay déi dot bién thi thi trudng sé & giai doan tich
IGy va quan sat tinh hinh thé gidi cling nhu trong nudc trong quy III.
Trong giai doan nay cac cong ty da quen dan vai ap luc va tinh hinh
khd khan chung. Viéc quan séat va chon loc cd phiéu than trong la diéu
can thiét ddi vdi cic nha du tu. Dién bién thi trudng trong quy IV con
phu thubc nhiéu vao kha nang thuc hién cac chinh sach cta chinh phu
va tinh hinh kinh t€ thé gidi.

Kha quan hon vao cudi quy III?

IPO cac doanh nghiép Ion sé Ia liéu

thudc kich thich thi trudng? Su kién cd phan hoéa cac doanh nghiép Nha nudc I6n trong ndm 2009

nhu Mobifone, BIDV, Vinaphone s& van nhan dugc su' quan tdm 16n
clia cac nha dau tu. Nhitng cd phi€u nay néu dudc chao béan véi gia
hop ly van c6 kha ndng tao ra stic hdp dan nhéat dinh cho TTCK. Ching
tdi tin tudng réng dong tién van ¢ thé quay trd lai thi trudng trong cac
diéu kién hap ly.
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TONG HOP THI TRUO'NG NAM 2008 - HOSE

Trung thuc & Can trong

Bang 1: Khdi lwong/Gia tri L GERGUTET Téng cong
Téng hop
thi trutng KL giao dich (CP) 2.752.317.290,000 225.454.168,000 2.977.771.458,000
nam 2008 GT giao dich (ti dong) 114.028,889 10.547,197 124.576,086
Bang 2: Khép Iénh L GERGITET]
Dién bién Khéi Iuong Gia tri Khéi Iugng Gia tri
KLGD ném (CK) (ty dong) (CK) (ty dong)
2008 12-2008 219.177.500 5.497,987 41.651.512 1.482,116
11-2008 271.537.710 7.627,381 25.308.065 1.446,889
10-2008 317.169.710 9,705,117 22.688.107 980,103
09-2008 392.405.310 14.914,819 19.259.727 741,667
08-2008 414.593.310 16.532,365 19.089.218 841,096
07-2008 312.167.500 10.986,207 19.700.728 794,113
06-2008 136.208.620 4.053,335 15.909.495 646,668
05-2008 54.272.210 2.526,458 21.180.381 934,138
04-2008 126.875.030 6.218,647 9.824.000 516,267
03-2008 206.543.760 11.769,517 15.693.569 900,640
02-2008 137.588.960 10.005,693 2.949.952 300,598
01-2008 163.777.670 14.191,361 12.199.414 962,901
Bing 3: Gia 28.12.2007  Gi4 31.12.2008 ™
TOP 10 c6 (1.000 dong) (1.000 dong) (1.000 dong)
phidis gigm BT6 59,5 59 -0,5 -0,84
gid it nhét SFC 60,5 47,6 -12,9 -21,32
nam 2008 PMS 29 19 -10 -34,48
COM 58 36,3 -21,7 -37,41
SGH 126 77 -49 -38,89
VSH 46,7 28 -18,7 -40,04
PVD 152 85 -67 -44,08
NHC 51 28,5 -22,5 -44,12
cYc 18 9,5 -8,5 -47,22
VvIC 155 79,5 -75,5 -48,71
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Bang 4:

TOP 10 c6
phiéu giam
gia nhiéu
nhat nam
2008

Bang 5:
Dién bién
KLGD cua

NDTNN
nam 2008

Bang 6:
Dién bién
GTGD cua

NDTNN
nam 2008

Trung thuc & Can trong

Gia 28.12.2007 Gia 31.12.2008 ™
(1.000 dong) (1.000 dong) (1.000 dong)

NAV 138 9,7 -128,3 -92,97
SAM 137 13,9 -123,1 -89,85
VFC 67 7,2 -59,8 -89,25
NTL 294 33,4 -260,6 -88,64
TCM 75 8,7 -66,3 -88,40
SC5 180 21,1 -158,9 -88,28
DRC 123 16,8 -106,2 -86,34
HBC 118 16,2 -101,8 -86,27
VNE 55,5 7,7 -47,8 -86,13
TPC 53 74 -45,6 -86,04

KLGD/CK Tong cong DTNN . o

Toan thi trucng DTNN %

Mua 460.762.193 2.900.142.630 385.503.030 13,29
Ban 403.943.655 0 334.944.390 11,55
Mua-ban 56.818.538 0 50.558.640 0,00

Mua
Ban
Mua-ban

KLGD/CK  Tdéng cong PTNN

460.762.193
403.943.655
56.818.538

L GERGITE]]
Toan thj trudng DTNN
504.654.800 75.259.163 14,91
0 68.999.265 13,67
0 6.259.898 0,00

GTGD/
(1.0004)

Mua
Ban

Mua-ban

Tong cong PTNN

25.324.724.279
19.498.081.688
5.826.642.591

Khép Iénh
DTNN

Toan thi trudng

115.500.207.323 21.968.080.533 19,02
0 16.364.366.698 14,17
0 5.603.713.835 0,00

GTGD/
(1.0004)

Mua
Ban

Mua-ban

Tong cong PTNN

25.324.724.279
19.498.081.688
5.826.642.591

Thoa thuan

Toan thi trudng DTNN

37.115.701.655 3.356.643.746 9,04
0 3.133.714.990 8,44
0 222.928.756 0,00
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Bang 7: Khéi lugng giao dich (CK) Gia tri giao dich (ty dong)
Giao djch Toan thi Toan thi DTNN DTNN
ctia NDTNN erertin ! DTNN(mua) DTNN (ban) errdin ! i s
ném 2008 & s
12/2008 277.801.932 37.912.303 39.083.246 7.649 1.208,227 1.129,995
11/2008 308.653.877 27.449.593 47.097.451 9.340 1.234,638 1.962,969
10/2008 366.135.298 38.047.230 84.450.530 11.870 1.618,603 3.792,176
9/2008 434.520.942 63.535.747 62.392.053 16.16 3.560,342 3.276,260
8/2008 457.811.548 55.543.130 63.806.272 17.801 3.349,198 3.345,957
7/2008 363.136.658 69.226.384 49.455.534 12.310 3.396,790 1.771,814
6/2008 199.824.430 47.245.395 43.923.451 8.028 2.568,324 3.248,154
5/2008 87.893.761 38.501.675 16.006.350 4.470 2.226,315 1.232,133
4/2008 168.701.465 56.495.260 23.089.45 9.324 4.034,283 2.040,270
3/2008 315.795.341 86.417.104 43.562.066 20.764 7.839,346 3.875,755
2/2008 195.512.829 23.104.060 10.947.360 15.195 2.077,447 995,853
1/2008 228.609.349 49.295.742 42.450.232 19.668 4,932,091 4.257,212
Bang 8: A A Ma chirng Gia31/12 Von hoa TT
Tén cong ty 5 o~ g
khoan don don
Céc cong ty (dong) (ty dong)
€6 von hoa 1 CTCP Sifa Viét Nam - Vinamilk VNM 83.000 14.548
thi truong
lon nhat 2  TCTCP Phan bon va Héa chat dau khi DPM 34.500 13.087
san HOSE
ném 2008 3 CTCP Hoang Anh Gia Lai HAG 63.000 11.328
4  TCTCP Khoan va Dich vu khoan dau khi PVD 85.000 11.234
5 TCTCP Tai chinh Dau khi Viét Nam PVF 19.500 9.750
6 NHTMCP Sai Gon Thugng Tin STB 18.400 9.413
7 CTCP Vincom VIC 79.500 8.911
8 CTCP Phat trién dau tu cdng nghé FPT FPT 50.000 7.037
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TONG HOP THI TRUONG NAM 2008 - HASTC

Bing 9: Tong khéi lugng giao dich Tong gia tri giao dich
Téng hop thi (Pv : CK) (ty dong)
trudng nam N&m 2008 3.523.802.255 246.230
2008
Bing 10: Gia 28.12.2007 Gia 31.12.2008 T
TOP 10 c6 (1.000 dong) (1.000 dong) (1.000 dong)
phiéis gidm gié BHV 27,2 22,7 -4,5 -16,54
it nhat nam DAC 32,1 26,5 -5,6 -17,45
2008 NLC 24,4 14,7 -9,7 -39,75
TBC 25,3 12,8 -12,5 -49,41
VTS 44,6 32,1 -12,5 -28,03
VBH 29,3 15,5 -13,8 -47,10
BBS 25,7 9,8 -15,9 -61,87
HlS 27,3 11,3 -16 -58,61
BCC 29,2 11,3 -17,9 -61,30
TKU 28 8,8 -19,2 -68,57
Bang 11: Gia 28.12.2007 Gia 31.12.2008 ™
TOP 10 c6 (1.000 dong) (1.000 dong) (1.000 dong)
phiéu gidm gid S99 353,1 32,2 -320,9 -90,88
nhiéu nhat RCL 315,8 30 -285,8 -90,50
nam 2008 MIC 242,2 39,2 -203 -83,82
BVS 212,9 22,2 -190,7 -89,57
SNG 187,1 20 -167,1 -89,31
SCJ 204,1 37,2 -166,9 -81,77
SDA 170,8 22,2 -148,6 -87,00
PAN 160,8 25 -135,8 -84,45
ACB 163,7 28 -135,7 -82,90
KBC 192,7 65 -127,7 -66,27
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Bang 12: 77 MacChimg Khdi lugng giao dich M3 Chirng Gia tri giao dich
10 c6 phiéu cé khoan (cP) khoan (VND)
e L 1 ACB 188.132.566 1 PVS 11.548.930.199.500
fon nhat nam 2 KLS 148.812.500 2 KLS 4.591.788.420.000
2008 3 PVS 95.546.600 3 PVI 3.108.771.150.000
4 PVI 80.899.510 4 VSP 2.823.548.812.800
5 VCG 42.621.700 5 NTP 2.350.754.150.000
6 TBC 41.806.100 6 PAN 1.928.623.347.000
7 NVC 35.250.600 7 KBC 1.803.588.940.000
8 PAN 34.854.000 8 NVC 1.514.064.530.000
9 NTP 34.442.730 9 BVS 1.310.188.020.000
10 HPC 33.009.100 10 ACB 1.239.277.045.000
Bing 13: . Gia tri mua Gia tri ban
Top 10 méa cé (dong) (dong)
phiéis c6 KL PVI 14.467.140 542.231.662.000 12.888.900 433.945.500.000
mua nhiéu PVS 7.708.500 362.122.790.000 4.364.800 212.370.990.000
nhét cua KBC 5.793.400 501.825.990.000 480.100 33.187.840.000
NDTNN ndm NTP 4.095.200 234.980.170.000 3.667.200 197.867.740.000
2008 VCG 3.973.400 83.408.430.000 7.147.300 162.382.110.000
KLS 2.532.700 47.534.330.000 1.961.200 37.742.200.000
BVS 2.496.170 157.419.775.000 4.830.200 217.915.040.000
VNR 2.186.000 68.530.560.000 311.100 10.319.760.000
TBC 1.108.500 15.695.170.000 2.210.600 33.903.600.000
BCC 1.052.780 17.414.228.000 4.791.680 67.040.318.000

Bang 14: _ KL mua Gia tri mua KL ban Gia tri ban
Top 10 méa cé’ (Pv: 1 CK) (ddng) (Pv: 1 CK) (ddng)

b::f;,'lgs :I:é"t PVI  14.467.140 542.231.662.000  12.888.900 433.945.500.000
cia NPTNN VCG 3.973.400 83.408.430.000 7.147.300 162.382.110.000
nam 2008 BVS 2.496.170 157.419.775.000 4.830.200 217.915.040.000
BCC 1.052.780 17.414.228.000 4.791.680 67.040.318.000
PVS 7.708.500 362.122.790.000 4.364.800 212.370.990.000
NTP 4.095.200 234.980.170.000 3.667.200 197.867.740.000
TLC 148.400 1.794.560.000 3.215.800 35.323.280.000
TBC 1.108.500 15.695.170.000 2.210.600 33.903.600.000
KLS 2.532.700 47.534.330.000 1.961.200 37.742.200.000
NBC 950.800 49.195.230.000 1.791.300 93.853.690.000
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Trung thuc & Can trong

KHUYEN CAO

Bdo cdo nay duoc téng hop va thuc hién dua trén cac s6 liéu tuong doi xdc thuc,dua trén nhiing danh gid
tai thoi diém dua ra bdo cdo. Tuy nhién ching t6i khéng dam bao réng thdng tin va di liéu nay hoan toan
ddy du hodc chinh xdc. Bdo cdo ndy chi nham muc dich tham khdo, Cong ty C6 phdn chung khodn Kim
Long sé khdng chiu trach nhiém truGc nhiing quyét dinh dau tu cda quy khach hang khi su’ dung cac
théng tin trong ban tin dé kinh doanh.
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