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...“Nén kinh té dang di diing hwdng,
nhwng con dwdng phuc hoi khdéng bao gicr la con dwong bdang phang.

Trén con dwong do, sé co lic chiing ta nghi ngo”...
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DCHERERVITQET ISR Bao cao nghién ciu thi treong thang 6/2010

Tém lLiroc chinh % Hoat déng dau co’ cang tao nén sw séi déng va phéan khich trén TTCK bao nhiéu, thi

nhdng hé luy ma hoat déng nay mang lai cho thj trirong khi gdp phéi hoan céanh bat lgi lai
cang I6n bay nhiéu.

v Sau giai doan sbi néi va tung bimg trong thang 4/2010, cac théng tin vé véan dé khdng

khoédng ngrcéng tai khu vire Eurozone, vén dé cai t6 sau réng hé théng tai chinh tai

My va st tuét déc lién tuc nhiéu ngay cda cac TTCK I6n trén thé gi¢i d& nhw “nhimg

gdo nwéc lanh” 1am nguéi bét nhikng “céi ddu néng” trén TTCK Viét nam.

v Két qud la thj trurong trong thang 5/2010 d4 di chuyén theo chiéu ngwoer lai véi nhiing gi
da dién ra trong thang 4/2010 (Chi sé VNIndex va HNX-Index déu gidm dan). Sau mét
thang VNIndex gidm 34.93 diém (tvong duong gidm 7,59%), véi KLGD khép I1énh binh
quén dat 57.606.311 CP/phién (so véi muc 53.892.468 CP/phién trong thang 4) va HNX-
Index giam 16.09 diém (twong duong gidm 8,95%), véi KLGD khép 1énh binh quén dat
45.919.885 CP/phién (so v6i muc 46.017.834 CP/phién trong thang 4). Sw tréi sut va
bién déng manh ngay trong tieng dot khép lénh, trong timg phién giao dich, gida céc
phién giao dich va giira timg cé phiéu la nét rat dé nhan thdy trén TTCK Viét nam trong
thang 5 vira qua.

% Viéc cac té chirc quéc té (IMF, WB, OECD) va cac Ngén hang trung wong (Cuc duw trip lién
bang My, Ngan hang trung wong Nhét,..) diéu chinh ting trién vong ting trwéng ctia mét sé
nén kinh té I6n trén thé gi6i cho thdy, médc du con chdm va con nhiéu khé khédn tré ngai,
nhuwng nhin chung céac nén kinh té chd chét trén thé giéi van tiép tuc duy tri duoc da phuc hoi
ctia minh va nhing sé liéu théng ké ctda nhing thang ddu ndm 2010 ciing cho thédy diéu do.
Nhwng trén céc thj trieong tai chinh thé giéi (thj truong tién té, thj trrong no va thi triong
vén), swr tréi sut va bién déng cda cac chi sé chinh da dién ra kha manh trong thang vira qua.
Sw thdng trdm dé, mét phdn phan anh tam ly bét an va lo ngai cda thj trirong vé da phuc héi
ctia nén kinh té thé giéi triréc nhitng dién bién cia van dé nor cong trong khu viwrc Eurozone,
nhwng cé |é nhiéu hon |a sw phan ting cda giéi dau co triéc nhing nd lyc cda chinh pha
céc nuwéc nham cai té toan dién hé théng tai chinh, tai can bang nén kinh té va tai can bang
lai ngan sach quéc gia — nhitng cai duwoc cho 1a nguyén nhan chinh ddn dén cudc suy thoai
kinh té thé gisi vira qua. Viéc trién khai va thue thi céc budc di ndy trong théi gian téi chdc chén
sé tao ra nhimg xung dét loi ich gila cAc nhém khac nhau va sé c6 tdc déng anh hwéng
manh 1én hoat déng dau co (ddu co gié Ién va ddu co giad xudng) trén thj truong. Nhw vay,
TTCK thé giéi chdc sé con tiép tuc bién déng manh va diéu dé ciing c6 nghia la TTCK Viét
nam, déc biét 1a hoat déng dau co trén thj trrong, ciing sé tiép tuc chju &p lwc tam Iy khong
nhd trong thoi gian téi.

% Nén kinh té nwéc ta tiép tuc duy tri dwot sw 6n dinh va c6 nhitng chuyén bién tich cuc
(San luong cong nghiép tiép tuc tang trirémg, Chi sé CPI gidm va di dan vao én dinh, Téc dé gidi
ngan vén ODA, vén FDI va cac ngudn vén ngén séch tdng dan). Thi trwong tién té va ngoai héi
da c6 nhiéu chuyén bién tich cuc va dan di vao én dinh (Tinh thanh khodn cda nén kinh té duoc
dam bao, “Bwong cong l&i sudt” dang dén hinh thanh trén thj trixéng lién ngan hang, Nguén
cung ngoai té va Ty gia VND/USD dao déng 6n dinh). Hoat déng huy déng trong nuéc théng
qua kénh phat hanh Trai phiéu d4 c6 chuyén bién tét. Nhing chuyén bién tich cuc cda nén kinh
té da va dang tao diéu kién cho viéc trién khai mét cach quyét liét cac bién phap nhdm cidng
cé lai hé théng ngan hang cda Viét nam, tdp trung nguén vén cho hoat déng san xudt kinh
doanh va ha dan mét bang |ai suat huy déng va cho vay.

% Sw én dinh va nhidng chuyén bién tich cuc cda nén kinh té vi mé trong nwéc sé tao nén
bé dé'cho TTCK Viét nam trong thoi gian téi. Méat khac, ciing véi sw bién déng manh trén cac
TTCK chd chét trén thé gidi sé dién ra trong thdi gian t6i, nhiing bién phap quyét liét nham cdng
cb hé théng ngan hang trong nwéc, nham dén moi ngudn vén cho hoat déng san xudt kinh
doanh,... sé téc déng dnh hudng dén hanh vi mua ban ctda cac nhém nha dau co khac nhau,va
qua dé sé lam cho TTCK trong thang 6 nay tiép tuc trdi sut trong mét xu thé di lén.

Thuc hién: Pham Kinh Luan & Nhém nghién ciu dau ne — Cong ty CPCK Kenanga Vietnam Page 3
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1. Nétndibat ciia TTCK Viét nam trong thang 5/2010

% Nhin chung, do tinh bét én cda thj triromg, sw bét dbi xing

vé thang tin, mdre do giam sat I6ng 1o cda co quan quén Iy Biéu d 1: Dién bién TTCK VN qua 2 giai doan
thj truomg ... ma hoat déng ddu co’ hién dang chiém wu 670 140 @
thé tréc hoat dong dau tw trén TTCK nwéc ta hién nay. 620 - - 120 :;f
Tuy nhién, cac nha dau co’ khong phai 1a mét thé théng / L 100 =
nhédt ma rat da dang véi nhiéu dang hinh khéac nhau. 570 1 \-’\/'/\ - 80
Tuy theo thoi gian dw tinh (ngay, tuan hodc thang, qui,...), 520 - 60
theo nguén vén tai tro (vén tw c6 hodc la vén vay muon), \,A L 40
theo tinh théi gian cda ngudn vén (ngudn vén vay néng 470 m L 20
hay vay c6 ky han dai), theo chiéu hwéng dau co (dau co a20 ALLALLLRRTRRRVRAIRNTRRATRRTRRNIRRTRRNIRRIARINRNTARLIRN] 0
gia 1én hay dau co gi4 xuéng) ma phan ¢mg mua béan cda ) ) )
cac nhém nay trwéc nhing téc dong va anh hwéng cia s s 8
céc yéu té ngoai lai sé rét khac nhau. § § §

%  So sanh dién bién cda TTCK Viét nam trong 02 giai doan: 560 R 120 @
cuéi nim 2009 va 02 thdng vira qua (Bidu dd 1) cho 2:2 = F 100 8
thdy, Hoat déng dau co’ cang tao nén sw séi déng va 500 g ‘\,\" N80 =
phdn khich trén TTCK bao nhiéu, thi nhdng hé luy ma 250 N—", | 60
hoat déng nay mang lai cho thj trwong khi gdp phai 450 - agKLGD
hoan canh bét loi lai cang 16n bdy nhiéu. Khac véi giai a0 L, VNinDex
doan cudi ndm 2009 khi “viéc rat cdi day néi” (viéc tai tror azo LWL DRLL LLLLLLERRRRLLLLLRRRY
bang ngudn vén vay ngan hang théng qua cac kénh khac ° ° °
nhau bj thu hep dét ngét béi cAc bién phép thét chat tién 8 8 8
t6) da tao nén sy sut gidm manh mé va kéo dai cia thj B3 3 3
triong, thi trong giai doan vira qua céc thong tin vé vén dé B E E

khdng khoang ne cong tai khu vuc Eurozone, védn dé
céi t6 sau réng hé thdéng tai chinh tai My va sw tuét
déc lién tuc nhiéu ngay cida cac TTCK I6n trén thé giéi da K

e~ . . N P ~ wss Bang 1 — Thay do6i ctia thang 05/2010 so vé&i thang 4/2010 trén HOSE &
nhw “nhing gao nwéc lanh” lam ngudi bét nhirng “cai HNX
ddu néng” trén TTCK Viét nam.

% Két qua la thj trromg trong thang 5/2010 d4 di chuyén theo
chiéu ngwort lai vé6i nhitng gi da dién ra trong thang
4/2010 (Chi sé VNIndex va HNX-Index déu gidm dan-
Bang 1). Sau mét thang VNIndex gidm 34.93 diém (tuong
dwong gidm 7,59%), véi KLGD khép 1énh binh quén dat
57.606.311 CP/phién (so véi muc 53.892.468 CP/phién -7.59% 57,606,311
trong thang 4) va HNX-Index gidm 16.09 diém (tuong
dwong giam 8,95%), voi KLGD khép |1énh binh quén dat
45.919.885 CP/phién (so véi mirc 46.017.834 CP/phién
trong thang 4). St tréi sut va bién déng manh ngay trong
tieng dot khop Iénh, trong timg phién giao djch, gidta cac
phién giao djch va gia timg cé phiéu la nét rat dé nhan
thdy trén TTCK Viét nam trong thang 5 vira qua.

-8.95% 45,919,885
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2. Xuhwéng cia TTCK Viét nam trong thang 6,/2010:

a. Tam ly ctia Nha ddu tw trén TTCK VN sé tiép tuc chiu sw thir thdch bdi sw tréi sut ctia TTCK Thé gidi

Cac chitiéu kinh té cor ban cuda cac nén kinh té cha chét
tiép tuc dwot cai thién theo diing hwéng mong muén cla
Chinh pht nhirng nwéc do. Cu thé:

v Béi véi My, San lwong cong nghiép tang & gan hét
moi linh vuwc san xudt (16/18 nganh céng nghiép),
Pon dat hang mai tang va Sé lweng viéc lam dwoc
tao m&i tdng. Thu nhap ca nhan téng va Ty lé tiét
kiém nai dia cling ting (Biéu dé 2,3);

v Béi véi Chau Au, San lvong cong nghiép va don
hang mé&i van tiép tuc da téng thang the 10 lién tiép,
Pon hang xuat khdu méi duwoc dy bao ting sat voi
mic tédng cao nhét trong vong 10 nam cla thang 3
vira qua va Sé lweng Viéc lam méi trong linh vie san
xuét cling dang cho nhitng d4u hiéu kha quan khi dat
trang thai ting trwdng 1an dAu tién trong 2 ndm tré lai
day (Biéu db 4);

v P6i véi Nhét, San lwong coéng nghiép tiép tuc téng
trwéng on dinh (Thang 2/2010 |& thang suy gidm duy
nhét trong xu thé tang trwdng bét ddu tir thang
03/2009 tr& lai day) , Bon hang xuét khdu méi va
Viéc 1am tang (Biéu db 5);

v Béi véi Trung quéc, nén kinh té da c6 dau hiéu ha
nhiét sau mét giai doan dai tdng nong.

Nhirng sé liéu théng ké trén cho thay, da phuc hdi clia cac nén
kinh té chl chét trén thé gi¢i van ndm trong tdm kiém soat va
diéu d6 sé tao nén nén tang vitng chdc cho TTCK thé giéi
trong giai doan téi.

Sau khi &n dinh lai dwoc nén kinh té cia minh, cac nwéc trén
thé gi¢i dang hwéng cac nd lwe clia minh dén viéc cai té
toan dién hé théng tai chinh, tai can bang nén kinh té va
t&i can bang lai ngan sach quéc gia — nhitng cai dwoc cho la
nguyén nhan chinh d&n dén cuéc suy thoai kinh té thé gi¢i vira
qua. Viéc trién khai va thyc thi cac buwéc di nay trong thoi gian
t6i chdc chén sé tao ra nhibng xung dét lgi ich gitba cac
nhém khéac nhau va sé cé tdc dong anh hwdng manh Ién hoat
doéng dau co trén thi truerng. Nhw vay, TTCK thé gigi chdc sé
con tiép tuc tréi sut va bién déng manh.

Biéu d6 5 - San xuat CN va viéc lam Nhat Ban
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lwong San xuét
Chi s6 san xuét céng nghiép

Biéu db 2 -Thu nhap va tiét kiém tai My, nhap c3
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b. Kinh té vi mé én dinh tao nén tdng virng chdc cho sw phdt trién ciia TTCK Viét Nam:

% Quyét tam cda ca hé théng chinh trj da4 dwa nén kinh té

nwéc ta di vao thé én dinh va tiép tuc c6 nhdng chuyén Biéu dd 6:Dién bién I4i suét c4c ky han trén TTLNH
bién tich cur. 14% -
v Tinh thanh khoan cda nén kinh té da dwoc dam béo. 12%
“Duwong cong lai suat” dang dan hinh thanh trén thj trwdng 10% -
lién ngan hang (Biéu dd 6), day l1a mét tin hiéu tét va la 8%
tién dé can thiét cho viéc ha dan I4i suét trén thj trwong tin %
dung trong thdi gian t&i. Ngudn cung ngoai té va Ty gia 5 Qua dém 1Tudn
VND/USD dao déng én dinh. 4% 1 3 Théng ——12Thang
v Giatri san xuét cong nghiép tiép tuc da ting (Bidu db 7). 2% 1
v Téc d6 giai ngan ngudn vén ODA va FDI van tiép tuc gia 0% F——
tang (Bidu db 8&9). \,,.9@ 0\,@“ \,9@ \«9& \@@\,9@ \me?
v Chi sé gia tiéu dung CPI giam va di dan vao &n dinh. Diéu \,\@ @\» &\0 «y\“} '\,‘5\016\6» ,{:,\o’

d6 co tac dong lam gidm ky vong l&i suét cla thj trwong va
|a co’ s& dé ha dan mat bang & sudt trong thoi gian t&i Ngudn: Ngan hang Nha nuoe
(Biéu db 10 — Trang sau)

v Dw ne tin dung c6 xu hwéng ting dan qua cac thang

. < . < , B} L Biéu db 7: Gi4 tri san xuét cong nghiép
(thang 1 tang 0,26%, thang 2 tang 2,09%, thang 3 tang Ty déng

2,02%, thang 4 tang 1,64%, thang 5 tang 1,86%) va tap 70,000
trung cha yéu cho linh vuc san xuét kinh doanh (Theo 65,000 -
NHNN, tinh dén cuéi thang 5/2010, tdng dw no' cho vay nén 60,000 1
kinh té tang khoang 8% so v&i dau ndm, trong khi d6 du no 55,000 -
cho vay linh viec B4t dong san chi ting c6 4,54% va mic 50,000 1
téng trwdng tin dung khu vuc phi san xuét, bao gébm cho vay 45,000 1 —¢— Nam 2009
kinh doanh chirng khoan, cho vay bét déng san, cho vay 40,000 - —&— Nam 2010
tiéu dung... chi tang 1,89% ). 35,000 -

V' Thj trwong Tréi phiéu da co chuyén bién tét thé hién qua 30,000
sc")‘ Iu’cyn’g dang k.y mua co ).(u hwéng vuot xa sb lwong goi b‘\'» 'é‘w b°°°°, ‘é&u %»“g, "»“Q’b b(&:\ !z°°°$ b&qv&oi(&,& o%,;»
thau; so thanh vién tham gia ngay cang c6 xu hwéng tang A7 AT AT QT QAT QAR ,{o‘b
va |ai suét trang thiu dang theo mét chidu hwéng giam. Thi
trwong Trai phiéu s6i dong, ngoai viéc tao ra ngudn lwc cho
dau tw phat trién, con sé gilp tao ra ngudn ching tir c6 gia Nguén: Téng cuc théng ké
ddi dao va sb lwgng NHTM c6 da kha nang tham gia nghigp ~ Triéu USD Biéu db 8: Gii ngan vén ODA
vy thi tredng mé (phéi s& httu TPCP) téang 1én. D6 chinh la 900 -
cdng cu dé gitp NHNN & Hé thbng NHTM ha dan mat bang 800 -
14 suét trén thj trwéng trong thei gian téi (Bang 2&3 -Trang 700 -
sau). 600 -

P A - a2 . s i £ . A~ 2 500 - 3
Nén kinh té vi mé 6n dinh vatiép tuc da phuc hoi sé tao nén :§;$22000190

tang viing chdc cho sw phét trién cda TTCK Viét nam va 400 1

gitp thi trweong vwot qua dwoc nhdng bién déng, thing 300 A
tram trong thoi gian téi. 200
< mm [l
0 - T T T

Ty USD 2 ah .
¥, g Bieu do 9: Giai ngan von FDI

2 thang 3théang 4 thang 5 thang

4 .

=Nim2009 =Nim 2010

Ngudn: Bé ké hoach dau tw

Thangl 2thang 3thang 4thang 5thang

Nguédn: Cuc dau tw nuéc ngoai
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DCHERERVITQET ISR Bao cao nghién ciu thi treong thang 6/2010

c. TTCKViét Nam ti€p tuc chiu anh hwéng tir nhirng giai phap cing c6 kinh té trong nwéc

Trén co s& sw 6n dinh cGa nén kinh té vi mo, cac giai phap
nham cdng cé va xéc lai hé théng tai chinh cda nuwéc ta
(ngan hang thwong mai, céng ty bao hiém va céac td chirc tai
chinh phi ngan hang) ciing dang va sé dwoc trién khai va
thwc thi mét cach manh mé, nhu:

v’ Lé trinh ting vén cda cac NHTM, Chi sé CAR (i 1é gia
vén chi sé hiru/tdng tai sén co rdi ro) da dworc diéu chinh
ting tr 8% |&n 9%, Chinh sach phan loai ngr méi khat
khe hon va chat ché hon sé dworc ap dung,

v’ Céc bién phap nham kidm soét chat ché viéc nhap khéu
sé dwor trién khai (Vi du nhw xiét chat va han ché cho vay
ngoai té déi véi nhiéu mat hang nhép khéu)...

Nhirng didu do cling sé gop phén lam cho TTCK Viét nam tiép
tuc bién déng va tréi sut manh.

Bang 2: Két qua dau thau TPCP qua s& GDCKHN 2010

10% -
9%
8% -
7% A
6% -
5% -
4% -
3% -
2% -
1%

0%

Biéu db 10: Dién bién CPI
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Nguén: Téng cuc théng ké

Bang 3 — Két qua phat hanh TPCP theo hinh thirc bao lanh 2010

Ngudn : S& GDCK Ha Noi

Tong .
Téng tién Téng sé So .
. dang KL ~ s & 5 KL théng A thanh Lai suat
Ngay phat Ky Ktlr" 9ol k)’/ tring th_aph L:al'suat Nﬁg{ Ky bao bao E;‘onlgz: vién nhan
hanh han a dAu thdu | oo [l han lanh (¢ | “Gang) | "han | baolanh
oy thau (ty am | thau (%) an déng) Gl bao %)
ong) | 4y | aéng) | 9@ Ianh
dong)
2 nam 500 470 0 5 | khong cé 15/01 | 2 nam nfa 75 1 11%
25/01 - 27/01 | 2nam nla 2 1 10.8%
5 nam 500 | 109,2 2 3 11% ; 2720 . oo
3 n/a

27/01 2nam | 3.000 0 0 | Khéng c6 10/3 | 2ndm >
= 3 ndm n/a 500 2 12%
28/01 5 nam 200 8.2 8,2 1 12,5% ——
= - . 24/3 2 nadm 1000 0 0 | khéng co
08/02 2 nam 500 600 0 5 | khong co 3 nam 500 0 0 | khong c6
5 nam 500 100 0 1 | khéng cé 2 nam 500 0 0 | knhengco
22103 2nam 500 | 2.050 430 13 12% 14/04 | 3 nam 500 0 0 | khong co
3 ndm 500 770 170 6 | 1195% 5 i =00 o 0 | khong co

26/03 2 nam 3.000 500 100 1 12,1%
- 2 nam nla 2880 13 11.3%

16/04 2 nam 3.000 50 50 1 12%
2 ndm 1.000 | 5.090 1.000 19 11,3% 26/04 | 3nim nfa 250 4 11.4%
19/04 3 nam 500 | 1.580 500 9 11,4% S nla 900 3 11.5%
5 ndm 500 | 1.456 500 7 11,5% 1000 p— 0 | 11250
2 ndm 500 | 2.250 500 10 11,3% 1305 |-3nam e
27/04 3 nam 500 425 0 4 | khéng co 5 nam 1000 1800 4| 11.33%
5 nam 500 250 20 3 11,5% 5 nam 2000 2100 6 | 11.00%

24/05 2 nam 2.000 | 7.825 2.000 20 10,9% 27/05

01/06 5nam 2,000 | 3.900 200 12 11,2% 5 nam 1000 1030 3| 11.20%

Ngubdn: Bé tai chinh
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DCHERERVITQET ISR Bao cao nghién ciu thi treong thang 6/2010

v’ Sw én dinh va nhirng chuyén bién tich cwc ctia nén kinh té vi mé trong nwéc sé tao nén bé
dé cho TTCK Viét nam trong thoi gian t&i. Mdt khdc, cting véi sw bién dong manh trén
cdc TTCK chii chét trén thé gidi sé dién ra trong thoi gian téi, nhitng bién phdp quyét
liét nham ciing c6 hé théng ngéan hang trong nwéc, nhdm dén moi nguén vén cho hoat
dbng sdn xudt kinh doanh,... sé tdc déng dnh hwéng dén hanh vi mua bdn ctia cdc nhém
nha ddu co khdc nhau, va qua dé sé lam cho TTCK trong thdng 6 nay tiép tuc troi sut
trong mét xu thé di Ién.

V' Giao dich trén thi trwdong chdc sé roi vao trang thdi kém hwng phdn so véi nhiing
thdng truéc do hoat déng ddu co bang ngudn vén vay bi thu hep, nhung cé 1€ nguyén nhdn
sdu xa hon lai la do vong trung két Gidi vé dich Bong dd thé giéi sé khai mac vao giita
thdng 6 nay.

v’ Sw tinh tdo va diém tinh sé la cdn thiét dé chép dwoc thoi co tich lily c6 phiéu c6 chon

2

loc trong trang thdi giao dich “budn té” va mang “tinh ru ngu” ctia thdng 6/2010 nay.

End./
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