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KINH TE THE GIOI

Trung Qudc tiép tuc han ché tin Cac nha diéu ti€t nganh ngan hang Trung Qudc yéu cau cac ngan hang cho
dung vay han ché& cdp tin dung trong linh vuc bat dong san tuy nhién cam két sé

van ho trg tai chinh & mic hgp ly. Day 1a mot phan trong nd Ivc cla cdc nha

didu tiét nganh ngadn hang Trung Qudc d& kiém ché& ting trudng tin dung va

ngan bong bong tai san.

Hang hang khéng I6n nhdt chdu A Hing hang khdng I6n nhat chdu A céng b8 pha san, cd cu lai hoat dong trong
pha san 3 nam, thu hep hoat dong. Hang hang khong nay dudc sang ldap nam 1951 nhu
mét phan trong nd Iwc gidp kinh t& Nhat thoat khdi “d&ng tro tan” cua Chién
tranh Thé gigi th& Hai. S6 ng cua JAL khié€n vy phd san cla hang nay cé quy
mo I8n th& 4 trong lich s Nhat. Vu pha san cua JAL c6 quy mo I&n nhat tinh
tr ndm 2001 trong nhom céng ty khong thudc linh vuc tai chinh tai Nhat.

Ndm 2010 cé thé chi'ng kién s Cac chuyén gia du bdo ndm nay s lugng cac ngdn hang My sup d6 cd thé 1&n
sup dé cua 200 ngdn hang My t&i 200, vudt qua con s6 140 clia ndm 2009.S8 tién ma Tap doan bao hiém
tién gui My phai chi ra d€ cfu cadc ngan hang cé thé t&ng gép 10 lan so vdi

thap nién 1980.S8 tién ma T4p doan bao hiém tién gi My phai chi ra d& clru

céc ngadn hang cé thé tdng g&p 10 Ian so vd&i thap nién 1980.

HSBC du bdo déng USD sé duy tri  Chuyén gia chién ludc tién té thudc ngan hang HSBC du bao ddng USD sé& van
0 mic thap trong suét nam 2010 duy tri & mirc thap so vd&i phan I8n cac loai tién té trong ndm 2010. Nha dau
tuy nudc ngodi tir bo cac loai tai san dinh gid badng USD va mua céc loai chl’ng
khoan mang lai Igi t&'c cao hdn.Nhém chuyén gia thudc ngédn hang HSBC trong
dd c6 chuyén gia David Bloom tai London, trong nghién cfu md&i nhdt da nhan
dinh: “Sy h06i phuc cia dong USD sé can dén viéc nha dau tu nudc ngoai hao
hitng mua céac loai tai san My. Xét dén nhitng y&u t6 m&t cdn bang tai ndi dia,
didu nay la khéng thé& xay ra, déng USD vi th& cé s& duy tri & mic thdp trong

sudt nam 2010.”

Mirc trdn no céng cua My dat V&i ty 1€ sit sao 60/100 phi€u thuan, Thugng vién My ngay 28/1 da nhat tri
14.300 ty USD cho phép chinh pht nudc nay vay thém 1.900 ty USD, qua d6é nang m(c tran
ng cong cua My Ién con s cao ky luc la 14.300 ty USD. Du bao, Ha vién My
cling sé bo phi€u thong qua dy luat trén trong tuan téi, trudc khi dé trinh
Téng thdng Barack Obama ky ban hanh. Theo quy dinh, mdt du luat chi dugc
thong qua tai Thugng vién khi nhadn dugc sy ung hd cua t6i thi€u 60 nghi si
trong téng s& 100 nghj si. N3&m qua, m{c thdm hut ngdn sach cua My di 1én
tdi con s& 1.400 ty USD, I1dn hon ca tdng san phdm qudc ndi (GDP) cla An Do.
Van phong Ngan sach Quéc hoi My (CBO) du bao tham hut ngan sach trong tai
khoa 2010 (két thdc vao ngay 30/9 tgi) sé vao khoang 1.350 ty USD.

FED giit nguyén [13i sudt thdp dé Ngay 27/1, Uy ban Thi trudng M3 Lién bang (FOMC) thudc Cuc Du trif Lién
kich thich kinh té bang My (FED) da bd phi€u quyét dinh gilt nguyén ldi sudt ngan hang & muc
thdp ky luc hién nay va cam k&t duy tri 1di sudt nay thém mot thdi gian nira

dé& kich thich su hdi phuc kinh t& va giam ty 1& th&t nghiép.
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Bernanke duoc giif chirc Cha tich  Cudi cung thi sau rdt nhidu b&n kho&n I3n tranh cdi, dng Ben Bernanke ciing
Fed nhiém ky 2 da dudc d6ng y cho gilt ch&rc Chu tich Cuc du trit lién bang (Fed) nhiém ky

2.0ng Ben Bernanke dwgc Thudng vién My chdp thudn vao dém 28/1 (tlrc sang

29/1 theo gid Viét Nam), vG@i s6 phi€u ung hd kha mong manh. Ty |é phiéu

thudn trén phi€u chdng 13 70-30, ty 1& kha thdp so v&i cac lan phé chuln

trudc day trong lich s chon lya vi tri t6i quan trong vdi nén kinh té s6 1 thé

gidi nay. DU con nhiéu phan d6i, da phan cac thugng nghi sy déu tan déng

vd8i y ki€n rdng dng Bernanke d3 lam t8t, dd cung cédc cdng su xoay x& kha

linh hoat va hiéu quéa trong caon khing hodng thé ky.

KINH TE VIET NAM

Tdng trudng kinh té

Théng tin chinh thic vé tdng trudng kinh t€ cua ndm 2009 dudc Téng cuc
Théng ké cong b6 la 5,32% so véi nam 2008. Nhu vay, Viét Nam d3 hoan
thanh vugt chi tiéu, va ndm trong top 11 qubc gia cé téc dd tédng trudng cao
nhat thé gidi.

Cac chi tiéu quan trong d6i vdi tdng trudng kinh té€ nhu tang trudng san xuat
cong nghiép, hay doanh s6 hang ban Ié va dich vu tiéu dung da dat két qua

kha quan.

Cu thé&, so véi n&m 2008, chi s6 tdng trudng san xudt cdng nghiép ndm 2009
NEm 2009 va théng déu ndm 2010, cic tdng 7,6%, riéng thang 1/2010 c6 mlc téng trudng 28,4% so v8i cung ki ndm
chi tiéu quan trong déi vdi téng trudng Ngoai. Bén canh do, téng mic hang béan 1é va doanh thu dich vu tiéu ding
kinh t& d5 dat két qud khd quan. nam 2009 cling tdng manh 18,4% so vd&i nam trudc, va chi s6 nay trong thang
1 so vdi cung ki nam trudc da tang 23,1%. Nhu vay, chinh sach kich thich nén
kinh té dd phan nao phat huy tac dung. Tang trudng cla cac chi tiéu nay ciing
cho thdy tiém ndng tdng trudng cua nén kinh té trong nam 2010. Nhiéu dy
bdo lac quan vé tang trudng kinh té cla Viét Nam trong nam 2010, nhung

trong ngdn han kinh t& trong nudc van gép mot s6 khé khdn nhdt dinh.

Sosanh tiang trudng kinh té€ va tang truéng SXCN Chi sé gia ca hang héa cac thang trong nam 2009
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Tang trudng tin dung cao trong nam
2009 sé gdy ap luc 1én lam phdt trong
thoi gian tdi.

CPI thdéng 2 co thé ting do yéu t6 mua
vu, nhung lam phdt chua co ddu hiéu

bung né nhd chinh séch binh én kinh té

vi mé

Thdang 1/2010, cdn cdn thuong mai tiép
tuc thédm hut 1,3 ty USD. Tinh trang
nhdp siéu gdy dp luc 1én ty gid héi

dodi.

Kiéu héi gia téng cd thé giup cdn déi

cdn cén thanh todn trong ngén han.
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Lam phat

Chinh pht d& thanh cdéng trong viéc kiém soat lam phat vdi mic tdng binh
quan cua chi s6 gia tiéu ding ca nam 2009 la 6,88% so véi nam 2008. Mat
khac, thang cudi 2009 va thang 1/2010, chi s6 gid tiéu dung dang c6 xu
hudng tdng cao, ddy lén lo ngai vé kha ndng tang trd lai clda lam phat. Lo
ngai nay c6 cd sd& khi tang trudng tin dung ctla ndm 2009, nhan té chinh gay
bung né lam phat trudc day, dugc cédng b6 8 mlic 37,7%. Theo théng ké, do
tré cla tac dong tadng truwdng tin dung 1&n lam phat 1a khodng 4-6 thang, do
vay nhirng thang ti€p theo ap luc gia tdng lam phat la kha I8n.

Dong thai cla chinh pha thdi gian qua cho thdy quyét tdm binh 8n vi md, déc
biét la yéu td lam phat. Chinh sach tién té theo hudng siét chat han, di kem
véi cac chinh sdch nhdm binh &n gid ca hang hoéa la nhan td dé& chlng téi cho
réng, méc du chi s6 gia tiéu dung cla thang 2 cé thé& cao hdn thang trudc do
y&u t8 mua vu tai thdi diém can té€t am lich, nhung chua c6 nhiéu kha ndng

bung né lam phat, it nh&t trong quy dau ndm 2010.
Can can thanh toan va ty gia héi doai

Can can thudng mai Viét Nam lién tuc trong tinh trang nhap siéu trong nhirng

ndm qua do nhu ciu nhap kh&u Ién.

V@ gia tri, kim ngach xudt khdu va nhap kh&u ctua ndm 2009 déu sut gidm so
véi ndm 2008. Nguyén nhéan chinh 1& su sut gidm manh vé ddon gid nhap khéu
do tdc dong cua khing hoang, con san lwgng van gia tdng so véi cing ki nam
trudc. DAy 1a nhan t6 thudn Igi giup gia tdng kim ngach xudt kh&du n&m 2010
khi gid ca tédng trd lai do nhu cau tang trg lai cung véi da phuc hoi cta kinh té

toan cau.

Thuc té& trong thang 1/2010, gia tri kim ngach xudt khdu dat 4,9 ty USD (giam
10,4% so v@i thang trudc nhung tdng 28,1% so v3@i cung ki ndm ngoai), gia tri
kim ngach nhap khdu udc dat 6,2 ty USD (gidm 16% so v@i thang trudc nhung
tdng manh 86,6% so vdi cung ki ndm ngoadi). Nhu vay, can can thudng mai
ti€p tuc tham hut 1,3 ty USD trong thang 1/2010. Mat khac, du so vdi cung ki
ndm 2009 gia tri kim ngach xudt nhdp kh&u cé su tdng trudng dang k€&, su sut
giam tudng d6i clta kim ngach xudt nhap khdu so v8i thang trudc cho thiy su
thu hep cua hoat dong thuong mai trong thang dau nam 2010, va tinh trang
nhap siéu gay ap luc Ién ty gid hdi doai.

Ngudn bl ddp cho thdm hut thudng mai chu y&u tir kiéu h&i va cdc ngudn vdn
dau tu nudc ngoai. Von dau tu truc ti€p nudc ngoai FDI thuc té€ gidi ngan
trong thang 1 theo théng ké dat 400 triéu USD, cao han 33% so vG@i cung ky
n&m trudc nhitng van & mic kha thdp so v8i mic binh quan, do nha dau tu
nudc ngoai van con dé dit vé trién vong kinh té toan cau. Kiéu hdi va céc
ngudn vén dau tu nudc ngoai khac chua c6 sb liéu théng ké cu thé&, nhung

trong ngdn han dudc ky vong |4 c6 th& |am bu d&p can can thanh todn tham

Vi long doc ky khuyén cao su dung tai trang cudi bao cao nay
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Tang trudng tin dung

Chinh sdch tién té theo hudng 6n dinh
tdm ly trén thi truong

Thanh khodn ngdn hang cdng thdng
hon, nhung cd thé dugc gidi téa nho

ngudn vén nhan réi quay trd lai sau tét
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hut khi ngudn kiéu hdi chuy&n v& Viét Nam gia téng tai thdi diém cén tét. V&
dai han, can can thanh toan lién tuc tham hut sé tac dong manh dén ty gia hai
dodi, d&c biét khi dinh hudng phat tri€n kinh t& Viét Nam trong nhirng ndm tgi
van duva nhidu vao xudt khdu cung v8i cdc chinh sach ty gid cé Igi cho xuédt
kh&u.
0% Tinh hinh tién té tin dung nam 2009 899 1 Tinh hinh can can thuong mai
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L&i sudt va chinh sdach tién té

Nhu da phan tich & trén, ngan hang nha nudc dang thuc hién mét loat cac
chinh sédch nham thuc hién binh 8n vi m6. L&i sudt cd ban dudgc gilf nguyén &
mic 8% it nhidu gdy bat ngd vi trudc d6 xudt hién nhiéu ddu hiéu céng thing
18i sudt va thanh khoan ngén hang. Ching tdi cho rdng day 1a chinh sach hgp
ly, khong tao ra hiéu &ng tdm |y v& sy gia tdng lam phat, ddng thdi vin &n
dinh thi trudng tién té thdng qua viéc giam ty 1é du trit bdt budc bdng ngoai
té, thay d&i 153i sudt tai cdp v6n hay can ddi thanh khoan trong hé théng ngén

hang théng qua thi trudng mdé.

Tang trudng tin dung ndm 2010 dudc chinh phd théong qua d mc 25%. M(rc
tang trudng nay thdp hdn nhiéu mdc tdng binh quan ndm 2009, day la su
déanh d6i cho viéc ki€m soat lam phat. Riéng thang 1/2010, tdng trudng tin
dung chi dat m&c 1%, diéu nay dugc gidi thich do khé khdn trong huy dong
vOon cla cac ngan hang thudng mai khi tdng trudng huy dong von trong thang
chi dat khoang 0,3%. Di€m can luu y 1a chénh |éch gilta tdng trudng tin dung
va huy déng v8n da dién ra lién tuc k& tU quy 3 ndm 2009, tinh trang nay néu
khong dudc cai thién trong thdi gian t8i thi thanh khoan van ti&p tuc I1a ndi lo
cta hé théng ngédn hang. Trong ngdn han, nhiéu nhén dinh cho rdng thanh
khoan s& dugc cai thién sau t&t khi cdc ngudn v&n nhan rdi quay tré lai hé

théng ngan hang.

Tinh hinh kinh té thdng déu ndm 2010 nhin chung 1 khé quan, mdc di vén
con ndi lo vé lam phédt, thdm hut thuong mai vé thanh khodn cia hé théng
ngdn hang. Cac chinh sdach kinh té dugc nhin nhdn la phu hop vdi diéu kién
hién tai, vi vdy ching téi tin tudng réng nén kinh té sé binh én vdi da tdng
trudng 6n dinh.

Vui long doc ky khuyén cao sur dung tai trang cudi bao cao nay




BAO CAO PAUTU
Théng 2/2010

Osecu rities

THI TRUONG CHUNG KHOAN THE GIOI

. . . Ty
CHI s6 4/1/2010 | 29/1/2010 | Ting/Giam trong
DI 10,583.96 10,067.33 -516.63 | -4.88%
Nasdag 2,308.42 2,147.35 -161.07 | -6.98%

S&P
=00 1,132.99 1,073.87 -59.12 | -5.22%
Hang 21,823.28 |  20,121.99 -1701.29 | -7.80%
Seng
Nikkei 10,654.79 10,198.04 -456.75 | -4.29%
Dax 6,048.30 5,608.79 -439.51 | -7.27%
FTSE 100 5,500.30 5,188.50 -311.80 | -5.67%
Cac chi s6 chirng khoan chinh trén thé gioi
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Thong tin ndi bat trong thang téi

Tuan 1

Bao cao chi tiéu thu nhap va tiéu dung ca nhan; chi tiéu tiéu
dung trong nganh xay dyng; mdc do tiéu thu xe hdi; chi s6
nha chd béan; bdo cdo cdt gidm nhan su; ty Ié thdt nghiép;
nganh gas ty nhién tai thj trudng M¥.

Tuan 2

Doanh s& ban hang cac ctra hang ICSC Goldman Store; thuadng
mai qudc té€ trong thang 1; bdo cdo nganh dau khi; méc dy trir
qudc gia; doanh sG ban lé.

Tuan 3

Bdo cdo vé dy trif ngudn vdn ngén sach; mic d6 tiéu thy nha
3; chi s6 giad ca cla cac tap doan Ién; chi s gia tiéu thu.
Tuan 4

Intel cong bd két qua kinh doanh, Doanh sé ban Ié My, SG6
lwvgng ngudi My thdt nghiép lan dau, Chi s6 gid ca xudt, nhap
kh&u, Du trit hang tdn kho doanh nghiép.

PHONG PHAN TiCH & TU VAN PAU TU
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Binh ludn thi truong ching khodn thé gidi:

K&t thdc nhirng phién giao dich thang dau tién trong
nadm 2010, thdng k& giam diém bao trum I&n toan bd thij
trudng ching khoan thé gigi bat chdp nhirng théng tin
Igi nhuan tudng ddi tich cuc tlr cac tap doan kinh té I&n
va cong bé quy 4 ndm 2009 cla bo Thuong Mai My vé
nén kinh té€ My tang trudng 5.7%:

Thang 1 nam 2010 la thang té hai nhat d6i vd&i thi
trudng chirng khodn M{y tinh tu thang 2 nam 2009.
Tinh chung ca thang chi s6 Dow Jones giam 516.63
diém xubng con 10,067.33 diém tudng &ng vdéi giam
4.88%. Tuong tu nhu vay la cac chi s6 Nasdag giam gan
7% va S&P 500 ciling gidm 5.22% xudng con 2,147.35
di€m va 1,073.87 di€ém. Nguyén nhan chinh la do Téng
thdng Obama dua ra k& hoach giam thi€u hoat dong
kinh doanh rui ro cua cadc ngan hang, diéu nay khién
nha dau tu ban théo c8 phiéu tai chinh bdi ho nghi
chinh pht My sé& chién ddu vdi cac t6 chlc tai chinh
trong thg@i gian tgi, cdc ngén hang sé tréd thanh cha dé
chinh cla gidi chinh tri trong ndm 2010 va vi thé diéu
nay s& gay ap luc 1én ¢6 phiéu ngadn hang cho dén cudc
bau cl gilra nhiém ky vao thang 11/2010. Nha dau tu lo
ngai dién bi&n cdng thdng nay s& anh hudng x&u dén
muc tiéu Igi nhuén cla cac td chlrc tin dung va tac dong

tiéu cyc dén da hoi phuc kinh té toan cau.

Con tai thi tredng ching khoén Chau A, hdu hé&t cac chi
s6 chirng khoan chinh déu gidam diém theo xu hudng cua
thi trudng thé gidi, nguyén nhan la do ngay 12/1, ngan
hang trung udng Trung Quéc bat ngd nang ty Ié du trir
b&t budc cla cac ngdn hang d& han ché& thanh khoan,
nhiéu du bao vé bong boéng thi trudng bat dong san
Trung Quéc sdp v3, moét loat cbng ty, tdp doan I6n
tuyén b8 pha san ma tiéu bi€u nh&t la Japan Airline.
Cu thé&, chi s Hang Seng cua thi trudng Hdng Kéng
giam 1701.29 diém tudng dudng 7.80%; chi s6 Nikkei
cua Nhat giam 456.75 diém xubng con 10,198.04 diém
(4.29%).

Thi trudng chirng khodn Chau Au ti&p thém da giam véi
chi s6 Dax cla Plc gidam gan 440 diém tudng ng vdéi
7.3% va FTSE 100 cua Anh giam 311.8 diém v4i 5.67%.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM
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Nhéan dinh thi truong

Xét tai mirc dong clra ngay cudi thang (29/1/2010), VNINDEX mét gan 13 diém
so vGi dau nam, khdi lugng giao dich binh quan khoang 1,500 ty déng. SG liéu
cap nhat dén cudi tuan dau tién cta thang 2 cho thdy, VNINDEX da co su' hoi
phuc gan nhu tuong (fng, khi déng clra ngay 05/02/2010, VNINDEX tang 11,08
diém so v6i mirc cudi thang 1, nhu vy VNINDEX chi giam nhe 1.73 diém so véi
dau nam 2010. Khéi lugng giao dich binh quan trong tuan chi dat khoang 1,300
ty dong, giam gan 20% so v4i mic binh quan thang 1.

Nhu vay, diém ndi bat cta thi trudng ching khodn trong thang 1a sy sut giam
vé thanh khoan va bién dong clia lién tuc cla thi trudng, nguyén nhan cé thé
do anh hudng cta tin don lién quan dén thong tin kinh t€ vi mo6 vé 13i suat, lam
phat va thanh khodn ngan hang. Két qua kinh doanh ndm 2009 ctia cac doanh
nghiép lan lugt dugc cong bé cling tac dong tich cuc dén tang trudng cla thi
trudng chling khoan. Thi truGng chiing khoan dau ndm 2010 ghi nhan quyét
tam clia khGi nha dau tu ngoai khi thuc hién han 20 phién mua rong lién tiép,
phan nao tao niém tin cho nha dau tu trong nudc vé tang trudng dai han cla
thi trudng.

Theo nhan dinh cta ching téi, yéu td tin don sé ti€p tuc anh hudng dén bién
ddng clia cac chi s6 chiing khodn trong thang 2, déc biét tai thdi diém nira cudi
thang khi chinh phl chudn bi cdng b8 céc chinh séach va théng tin kinh t& quan
trong. Nhu da phan tich & trén, ching t6i nhin nhan lac quan vé kha ndng
thanh khoan ngan hang dugc cai thién sau tét am lich. Gia ca hang hoa ciing
dugc ky vong s& 6n dinh & mic tdng nhe nh céc chinh sach binh 6n cla chinh
phu, vi vay s€ giam bdét ap luc dén mic lam phat trong thang ti€p theo. Nhiing
nhan dinh nay dan dén kha néng thi trudng chiing khoén sé& co trién vong sang
sta han trong thang 2, ddc biét khi cac doanh nghiép niém yét ti€p tuc nhitng

cong bo kha quan vé két qua hoat dong kinh doanh nam 2009.

Giao dich rong cua Nha dau tu nudc ngoai
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Khuyén nghi dau tu

Dua vao nhitng nhan dinh vé kha nang tang trudng cta nén kinh té€ va dinh hudng cta cac chinh sach
kinh t€ hién dang ap dung, ching t6i khuyén nghi nha dau tu nén chd y dén mot s6 nganh kinh t€ co
thé dugc huéng Igi han tir su hdi phuc ctia nén kinh t& va du kién c6 két qua kinh doanh t6t han trong
nam nay. D6 la nhitng nganh nghé cd lién quan dén hoat dong xuat khau, nganh tiép tuc dugc dudc
hudng nhitng uu dai vé 1ai suat hay nhitng nganh c6 tang trudng tudng Ung vdi da hdi phuc hién tai cta

nén kinh t€.
Nganh Bat déng san va vat liéu xdy dung

Thi trudng bat dong san ludn hap dan nha dau tu trong va ngoai nudc, dic biét 1a & nén kinh t& mdi ndi
va dang trén da phat trién nhu Viét Nam. Chdng tdi khuy&n nghi nén xem xét dau tu nganh bét dong
san vi day la nganh cé tang trudng tudng (ng clng véi da hoi phuc cla nén kinh t€, dong thai thi
trudng bat déng san ciing da trd nén hap dan hon sau giai doan sut giam ca vé gia va nhu cau trong giai
doan suy giam kinh t€ ndm 2009. Tuy nhién, nha dau tu nén luu y phan khidc cho thué cao 6c van

phong va cho thué khu cdng nghiép vi theo thdng k&, ngudn cung van I6n hon nhu cau.

Nganh vat liéu xay dung cling dugc du dodn c6 budc tang trudng trong ndm 2010 do nhu cau tang cao
theo da hdi phuc ctia nén kinh t€. Chlng t6i luu y nha dau tu nén lya chon nhitng phan khic cé kha
ndang mad rong thi trudng, tranh nhitng phan khdc c6 ngudn cung du thira so véi nhu cau cua thi trudng,
c6 thé gdy khé khén cho hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép trong nganh.

Nganh cao su

Pay la nganh cd ty suat sinh Igi cao trong nhifng ndm qua, va con tiém nang tang trudng manh trong
tuong lai do nhu cdu trong nudc va thé gidi la kha 16n. San pham cla nganh chi yéu phuc vu cho xuét
khau, do vdy nganh cao su ciing dugc hudng Igi tir cac chinh sach hd trg xudt khau clia chinh phl nhd
su gia tang ty gia dong USD, dong thdi don gia va san lugng cé kha ndng tdng trudng trong nam téi do

Su gia tdng V& nhu cau cao su trén thé gidi.

Gia cao su, dau thé trén thé giéi 2002-2009
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Nganh thuy san

Thuy san ciing la nganh c6 kha ndng dugc hudng Igi kép nhd gia tdng don gid va nhu cau cuta thé gidi
sau khung hoang toan cau. Ngoai ra, nganh thdy san dugc danh gid cao nhd tiép tuc dugdc hudng Igi tur
géi hd trg 18i sudt clia chinh phu. Do vy, ching t6i cling d& nghi nha dau tu nén nghién citu nganh thly

san nhu [a mét nganh cd nhiéu kha nang téng trudng trong ndm vdi, nhung luu y vé sy bat 6n vé ngudn
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cung nguyén liéu do phu thudc vao thai tiét va mla vu.
Nganh déau khi
Nganh dau khi la nganh kinh té cong nghiép miii nhon cla Viét Nam trong nhitng nam qua, déng gdp
dang ké& vao GDP hang ndm ciing nhu gilip can béng can can thanh todn nhd ngudn thu ngoai té tir xuat
khau. Tiém ndng san Iudng trong nudc van con kha doi dao, nganh dau khi ciing 13 nganh dugc hudng
Igi tr chinh sach ty gia h6i dodi trong nudc va sy gia tang trd lai ca vé dan gia va nhu cau dau khi trén
thé gidi.
Ty trong gia tri SXCN khai thac dau khi so véi GDP Dién bién gia dau va san lugng qua cac ndm
350,000 20.0% 20,000 100
300,000 /.\
r 1 i ‘
250,000 15.0% 6,000 80
200,000 12,000 - - 60
10.0%
150,000
8,000 - - 40
100,000 - 5.0%
50,000 4,000 - - 20
0 - 0.0% o] Lo
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010P I I
2007 2008 2009 2010P
mm Khai thac dau thé va khi ty' nhién (gia thuc t€) B San luwgng khai thac dau (triéu tan)
—o— Ty trong gia tri SXCN khai thac dau khi so véi GDP (gia thuc t€) —— Dbon gia dau (OPEC) (USD/thung)

PHONG PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

E: ana@ors.com.vh P: +84.8-3.914.4290

Nganh Dich vu tai chinh

Nganh Dich vu tai chinh — Ngéan hang va chiing khoan cling dugc ching toi khuyén nghi xem xét dau tu
trong ndm 2010. Nganh ngan hang dugc xem la nganh xuong s6ng cla nén kinh t€. Nganh dac biét
quan trong trong giai doan nén kinh té ho6i phuc véi nhu cau von cho nén kinh t€ tdng cao. Lgi nhuan
binh quén ctia nganh ngan hang la kha tét, doanh nghiép trong nganh cé muc von hda I6n va luén dugc
sy quan tam cla nha dau tu trong nudc va nudc ngoai, do vay thanh khoan clia nganh la kha cao trén
thi trudng.

Nganh dich vu chirng khoan cling dugc ky vong sé cé nhiing budc tang trudng vugt bac trong nam tdi.
Thuc té két qua kinh doanh ndm 2009 cho thay, nganh chirng khoan co ty sudt sinh Igi kha tét. Véi du
doan vé kha ndng tang trudng 6n dinh cla nén kinh t&, han thir biéu thi trudng ching khoan va cac

doanh nghiép trong nganh ciing sé cé nhitng két qua kha quan trong nam 2010.

Viéc dénh gid trién vong nganh ddu tu dua vao xem xét chu ky kinh té va nghién cuu cdc téc dong cua
cdc chinh sdch kinh t& déi vdi két qua hoat dong kinh doanh cua nganh va doanh nghiép trong nganh.
Tuy theo chién luoc déu tu va muc dé ua thich rdi ro cua ma nha déu tu’' cd thé lua chon nganh déu tu’
phu hop. Bién hinh trong béng danh muc c6 phiéu tiéu biéu trong phdn sau, ching téi vén thé hién mot
s6 doanh nghiép thudc nganh khai khoang, mac du khéng nam trong nhifng nganh cd trién vong ting
trudng cao trong nam tdi do dac thu nganh, nhung ty suét sinh loi cia nganh rét cao. Truong hop khac
nhu nganh tién ich va nganh duoc — y té, day la nhiing nganh mang tinh phong thu nén kha phu hop voi

nhiing nha dau tu’ ngai rui ro.

Vui long doc ky khuyén cao sur dung tai trang cudi bao cao nay n
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CAP NHAT CHIi TIEU TAI CHINH CUA CAC CO PHIEU TIEU BIEU

MA CK TEN CONG TY TSLNR  ROA ROE EPS BV P/E P/B
B4t dong san
1 DIG TONG CTCP DAU TU PHAT TRIEN XAY DUNG 18.9%  22.9%  66.2% 6,034 11,458 11.27 5.93
2 HAG CTCP HOANG ANH GIA LAI 28.2%  12.2%  305% 4,767 17,453 16.57 453
3 KBC TONG CONG TY PHAT TRIEN BO THI KINH BAC 61.2% 9.3% 214% 3,324 16,941 17.45 3.42
4 LCG CTCP LICOGI 16 41.0% 17.8%  36.0% 8,360 26,513 8.61 2.72
5 NTL CTCP PHAT TRIEN DO THI TU LIEM 37.8%  48.8% 131.6% 31,839 32,644 4.21 4.10
6 REE CTCP CO DIEN LANH 37.2%  14.7%  192% 5,391 30,435 7.85 1.39
7 SIS CTCP BT PTDT & KCN SONG PA 63.2%  31.8%  50.3% 7,296 17,558 10.28 4.27
Hoa chat
CSM CTCP CONG NGHIEP CAO SU MIEN NAM ) 11.6%  235%  759% 11,623 19,862 5.59 3.27
9 DPM TONG CONG TY PHAN BON VA HOA CHAT DAU KHi 20.2%  23.2%  26.2% 3,536 14,583 8.82 2.14
10 DPR CTCP CAO SU DONG PHU 275%  151%  22.0% 3,932 18,200 15.26 3.30
11 NTP CTCP NHUA THIEU NIEN TIEN PHONG 225%  42.3%  70.4% 15,538 25,345 6.73 413
12 PHR CTCP CAO SU PHUOC HOA 251%  14.9%  26.2% 3,252 13,796 11.22 2.65
13 TRC CTCP CAO SU TAY NINH 36.0% 21.8%  285% 5,281 21,113 12.31 3.08
Djch vu va thiét bj dau khi
14 PVC TCT DUNG DICH KHOAN VA HOA PHAM DAU KHI ) 18.1%  20.1%  31.7% 5284 15,657 4.28 1.44
15 PVD TONG CTCP KHOAN VA DICH VU KHOAN DAU KHI 251%  10.0%  39.0% 7,503 22,436 7.73 2.59
16 PVS TCT CP DICH VU KY THUAT DAU KHI VIET NAM 7 5.9% 7.2%  26.9% 3,703 13,604 8.32 2.26
Kim loai céng nghiép
17 HPG CTCP TAP DOAN HOA PHAT 155%  16.1%  28.5% 6,524 24,987 9.20 2.40
18 HSG CTCP TAP DOAN HOA SEN 13.9%  17.3%  48.4% 8,100 19,238 5.74 2.42
19 VIS CTCP THEP VIET Y 13.6%  15.2%  69.5% 14,823 26,652 6.04 3.36
Cong nghiép xay dung
20 S99 CTCP SONG PA 9.09 ) 18.4%  14.8%  33.5% 4,607 15,662 10.03 2.95
21 SIC CTCP PAU TU - PHAT TRIEN SONG PA ™ 18.0% 44%  156% 3,183 19,981 10.97 1.75
Khai khodng
22 BMC CTCP KHOANG SAN BINH BINH " 33.0% 195% 21.8% 3,375 16,050 16.89 3.55
23 DHA CTCP HOA AN 345%  20.6% 22.3% 6,619 31,696 6.42 1.34
Cong nghiép véan tai
24 GMD CTCP DAI LY LIEN HIEP VAN CHUYEN @) 11.2% 5.3% 9.3% 4,168 47,670 17.88 1.56
25 VSC CTCP CONTAINER VIET NAM 33.9%  28.6% 61.8% 12,884 17,966 6.99 5.01
Thu'c pham ché bién
26 KDC CTCP KINH DO 345%  14.6%  23.4% 6,626 30,498 9.21 2.00
27 VNM cTcp SUA VIET NAM 224%  60.7%  42.0% 67,644 18,898 1.15 0.41
Ngéan hang
28 ACB NHTM CO PHAN A CHAU 15%  22.6% 2,591 12,974 13.55 2.71
29 EIB NHTM CG PHAN XUAT NHAP KHAU VIET NAM 2.0% 85% 1,306 15,921 17.62 1.44
30 STB NHTM C8 PHAN SAI GON THUONG TIN 1.9%  18.3% 2,500 15,750 8.88 1.41
31 VCB NHTM C6 PHAN NGOAI THUONG VIET NAM 1.9%  29.3% 3,682 14,092 11.41 2.98
Dich vu tai chinh
32 HCM CTCP CK THANH PHO HO CHI MINH 56.6%  15.9%  19.4% 4,706 26,200 11.58 2.08
33 SSI CTCP CK SAI GON 71.8%  12.7%  18.4% 5354 32,258 15.41 256
Duoc phdm & Céng nghé sinh hoc
34 DHG CTCP DUOC HAU GIANG 21.0%  28.4%  43.0% 13,940 38,524 8.90 3.22
35 IMP CTCP DUQOC PHAM IMEXPHARM 10.3%  17.4%  12.9% 5,844 46,803 11.12 1.39
Dién
36 NLC CTCP THUY PIEN NA LOT 68.0%  21.5%  30.6% 5,783 20,234 4.81 1.37
37 VSH CTCP THUY DIEN VINH SON SONG HINH ) 71.3%  132%  151% 2,448 16,498 6.25 0.93

) S6 liéu tinh dén quy 3/2009
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KHUYEN CAO SU DUNG

Bdo cado nay dudc cung cdp bdi Cong ty C8 phan Chi'ng khoan Phudng Péng. Mdc du ndi dung bdo cdo dudc
viét dya trén ngudn thdng tin dang tin cdy vao thdi di€m cdng bd va nhitng xem xét than trong cla ngudi
phan tich; tuy nhién cdc nhan dinh va du doan chi la quan diém cd nhan cla ngudi phan tich ma khdéng dai
dién cho quan di€m Céng ty C8 phan Chitng khoan Phuong Péng. Cdng ty C8 phan Ch&ng khodn Phudng Dong
va ngudi phan tich khong chiu bat ky trach nhiém nao déi vGi tinh chinh xac cua cac thong tin dudc dé céap
trong bdo céo nay.

B4do cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp thdng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, bdn, ndm gil
ching khodn hay bat ky quyét dinh dau tu nao khac. Ngudi doc chi nén st dung bdo cdo nay nhu moét ngudn
thong tin tham khao.

Bdo cdo nay la tai san dudc gilt ban quyén tai Céng ty C8 phan Ching Khoan Phudng Péng. Bdo cao nay chi
dudc sao chép, bd sung, sira d6i hodc phat hanh tirng phan hay toan bd ndi dung khi cé sy déng y cua Codng
ty C6 phan Ching khoan Phuong Péng.
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