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TONG QUAN

Thang 6/2010, thi trudng chiing khoan Viét Nam van chua cé nhiéu su khéi sac. Nhirng théng tin
vé thi trudng tai chinh thé gidi cling nhu tin dén vé viéc Dragon Capital (DC) thoai von la tam
diém chinh cda thi trudng. Tinh hinh vi mé dién bién tich cuc nhung van chua gitp cho thi
trudng tang diém. Két thuc thang, trén san HSX, chi s6 VN-Index déng clfa & mdc 507,14 diém
(gidm 0,3 diém so vdi phién déng clfa cudi thang 5). Toan thi trudng c6 93 ma c8 phiéu tang gia,
143 ma gidm gia va 7 ma ding gia. Trén san HNX, chi s6 HNX-Index déng ctia & muc 158,81 diém,
giam 2,9% so vGi phién dong clfa cudi thang 5. Toan thi trudng c6 128 ma tang gia, 168 ma giam
gid va 10 ma dung gia. Thanh khodn cda thi trudng suy gidm dang ké. Tai HSX, binh quan khaoi
lugng ¢ phiéu dugc chuyén nhugng trong 1 phién dat 49,3 triéu don vi, gidm manh va chi bang
78,2% so v@i thang 5. Tai HNX, binh quan c¢6 36,35 triéu ¢ phiéu dugc chuyén nhugng trong 1
phién, giam va chi bang 79,2% so véi binh quan thang 5.

Kinh té trong nudc ngay cang dién bién tich cuc hon. Vi tinh hinh kinh té 6 thang dau, c6 thé ki
vong cac chi tiéu kinh té vi mé nam 2010 sé dat muc tiéu dé ra. Bén canh dé, trong cudc hop gilia
Thong d6c NHNN véi cac NHTM da di dén théng nhat trong viéc ha dan mat bang lai suat theo
dinh hudng dé ra “vao 10 ra 12”. Do vay, c6 thé ki vong chinh sach tién té sé cé nhiing chuyén
bién t8t hon thang 6. Khd nang mat bang 1ai sudt kho cé thé gidm nhanh nhung véi nhiing
chuyén bién tich cuc nhu vay sé 1a yéu té hé trg cho thj truding ching khoan trong thang 7/2010
va ca nhiing thang sap téi. Ngoai ra trong béi canh kinh té thé gisi con nhiéu bién déng va tinh
hinh vi mé trong nudc chuyén bién véi mic dé vira phai, két qua kinh doanh t6t ctia cac doanh
nghiép sé la yéu t6 hé trg cho thi trudng trong thai gian sap tdi.

Theo chiing t6i, trd ngai I6n nhat cho thi trudng chiing khoan Viét Nam trong thai gian téi van la
nhiing bién déng cla kinh té€ thé gisi. Mac du su kién Hy Lap da phan nao lang diu nhung tam
diém cua kinh té thé gigi van dién ra tai chau Au. Trong thang 7/2010, niém tin cGia nha dau tu sé
dugc kiém nghiém qua cac dgt phét hanh tréi phiéu chinh pht ctia Hy Lap, B6 Dao Nha, déc biét
la Ty Ban Nha vai khodng ng 24,7 ty USD sé dao han. Bén canh dé nhimng bat én ti Trung Quéc
van chua c6 nhiéu dau hiéu tich cuc. Ngoai ra, trong thang t6i, miic hdp dan cta hai san HNX va
HSX sé bi anh huéng it nhiéu bai quy dinh giao dich mai cia san Upcom.

Vi nhiing bién dong cua kinh té thé gigi cling nhu nhing thay d&i kho cé su dét bién cla tinh
hinh vi mé trong nudc thi kha nang tang manh cla thi trudng la kha thap. Véi nhiing danh gia
trén, chidng t6i cho rang trong thdng 7/2010, VN-Index sé dao dong trong bién do 500 - 540
diém. Nha dau tu nén chd y vao nhiing c6 phiéu dugc ki vong cé két qua kinh doanh quy 11/2010
tét thudc cadc nganh nhu cao su tu nhién, vat liéu xay dung (gach, d4, bé tdng) va mét sé cd
phiéu bat déng san.
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KINH TE THE GIGI

Kinh t& My

Dudi anh hudng clia bat 6n ng cong tai chau Au, cac chi s6 kinh té thang 5 clia My bi tac dong
kha I6n, trir linh vuc san xudt, tat ca cac linh vuc con lai nhu thi trudng nha dat, tiéu dung, lao
déng... déu khong may kha quan.

Thi truéng nha dat: Sau khi khdi sic trong cac thang trudc do uu dai ti Chinh Phda, thi trudng
nha dat thang 5 cla My da ching kién mét su sut giam dang ké so vai miic ki vong trudc do.
Doanh sé ban nha mdi trong thang 5 dat 300 nghin don vi, thdp hon khoang 33% so vdi thang
trudc va thdp nhat ké ti nam 1963. Doanh s8 ban nha ci cling gidm 2,2% so véi thang 4
nhung day c6 1é 1a diém séng duy nhat trong thang 6 khi s6 hgp déng mua ban nha ci bi
cham tré trong thang 5 dugc giadi quyét, cung véi dé la nhiing uu dai vé thué doi véi cac hop
déng mua ban nha ci sé két thic vao thang 6 c6 thé thac day lugng giao dich 16n hon.

Tuy nhién trong tuong lai, thi trudng nha dat cé kha nang sé con tiép tuc suy giam khi chinh
sach uu dai vé thué két thic hoan toan va ty |é that nghiép gia tang do su phuc héi ctia nén
kinh t& c6 thé cham hon ki vong. Bang chiing rd nét 1a s6 nha xin cap phép cta My tiép tuc
giam 5,9%, trong khi s& nha mai dugc khéi cong ciing giam 10%.

Thi trudng lao déng: trong thang 5 ti€p tuc thé hién su bat én. S6 ngudi that nghiép lan dau
cla tuan dau thang gidm nhe so vdi tuan cudi thang trudc, nhung dén trung tuan bat ngs
tang manh lén 476 nghin ngudi. Ty 1& that nghiép thang 5 gidam con 9,7% nhung s6 viéc lam
mdéi dugc tao ra chu yéu ti chuong trinh théng ké ctia Chinh Phu can nhiéu lao dong tam thoi
trong khi s6 lao ddng dugc tuyén thém trong linh vuc kinh té tu nhan chi ting thém 41.000
ngudi. Theo khdo sat mdi nhat cGa Bloomberg, du ty & that nghiép thang 6 c6 thé tang lén
9,8% nhung van c6 nhiéu tich cuc hon so vai thang 5 khi sé viéc lam trong linh vuc tu nhan
tang thém 110.000 ngudi.

Thi truéng tiéu dung: Doanh sé ban I& trong thang 5/2010 clia My lan dau tién ké ti thang
9/2009 gidm khoang 1,2% so véi thang trudc va dat 362,5 ty USD. Doanh sé ban Ié gidm manh
do su suy giam trong 3 linh vuc la nhién liéu (-3,3%), nha dat (-9,3%) va 6 t6 (-1,7%). Lugng don
dat hang lau bén mai gidam 1,1% so véi thang 4 (cao hon so vSi muc du bao trude do |a -0,2%),
tuagng Uing dat 192 ty USD. Su suy giam tiéu dung la do nhiing lo lang vé ty 1é that nghiép ciing
nhu sy bat 6n cda thj trudng chiing khoan. Tam Iy bi quan thé hién ré khi chi s niém tin ngugi
tiéu dung giam tur 62,7 xuéng con 52,9. Trong thdi gian tdi, thi trudng tiéu dung ctia My sé bi
anh hudng it nhiéu bai chinh sach néi long ty gia NDT clia Trung Quéc.

Can can thuong mai: Theo bao cdo mdi nhat ti B6 thuong mai My thi téng kim ngach xuéat
nhap khau clia My trong thang 4/2010 dat 337,9 ty USD, trong d6 xuat khiu gidm 0,7% va
nhap khdu gidm 0,4%. Mic du téng kim ngach xudt nhap khdu gidm nhung tham hut thuong
mai thang 4 tiép tuc tang 0,3 ty USD va dat 40,3 ty USD. Tham hut thuong mai tang cao do
tham hut véi Trung Quéc tang thém 2,41 ty USD, tuong Ung dat 19,31 ty USD. Ngoai ra do thoi
diém thang 4 gia dau tang cao, trung binh dat 77,13 USD/thung khién cho lugng nhap khiu
mat hang nay tang thém 1,02 ty USD. V@i viéc gia ca cac nguyén vat liéu dau vao suy giam thi
kha nang tham hut thuong mai cla My trong thang 5 sé dugc cai thién. Trong tuong lai xa hon,
khi chinh sach ty gia cta Trung Quéc dugc diéu chinh theo hudng linh hoat han ¢é thé gitp
cho tham hut can can thuang mai gitia hai quéc gia, cing nhu toan bé nudc My, bién déng
theo chiéu hudng t6t hon.
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Linh vuc cong nghiép:

Tang trudng GDP qui 1/2010 trong dot diéu chinh lan cudi tiép tuc gidam 0,3% so vdi lan cong
b& gan nhat va dat 2,7%. Tuy nhién con s6 diéu chinh nay khéng con nhiéu y nghia khi téc do
tang trudng gia tri san xuat cong nghiép thang 5 ti€p tuc tang 1,2% so vai thang trudc. Gia tri
san xudt cdng nghiép tang thang thu 3 lién ti€p la mét tin hiéu tét khi nhiing yéu té khac trong
nén kinh t€ dang suy gidam, quan trong hon ca la trong su gia tang nay co6 sy gia tang cua
nganh cong nghiép san xuat (tang trudng 0,9%).

Dudi anh hudng cla tinh trang bat 6n ng cong chau Au, buc tranh kinh té thang 5 cia My
khong dugc kha quan. Trir linh vuc san xuat, tat ca cac linh vuc con lai déu suy giam, dac biét la
linh vuc tiéu dung. GDP diéu chinh lan cudi trong qui I/2010 chi tang 2,7% (thdp hon 0,3% so
vdi lan diéu chinh th nhat va thap hon 0,5% so véi lan cong bé dau tién). MGi day nguyén
vong clia ngudi My trong viéc han ché cat gidm tham hut ngan sach da bi bac bé tai cudc hop
gilta cac nguyén thd qudc gia nhém G -20. Liéu nhiing van dé nay cé anh hudng t6i su phat
trién cla kinh t&€ My trong cac thang sdp t6i hay khong? Vi mét nén kinh té ma tiéu dung
chiém khodng 60% - 70% trong cd cdu GDP nhu My va hang héa nhap khiu chiém moét phan
khéng nhé thi viéc cit gidm tham hut ngan sach tai chau Au khéng anh hudng nhiéu t6i My.
Kha nang canh tranh ca hang héa xuat khdu cia My cé thé bi anh hudng it nhiéu tai thj
trudng chau Au, nhung tai cac thi trudng xuét khau chinh nhu chau A va My Latinh c6 thé gap
Trung Quéc dang tang lén kha

2o

nhiéu thuan lgi khi chi phi san xuat tai “cuéng quéc xuat khau
nhanh. Diéu nay c6 thé nhan thay qua gia tri sdn xuat cdng nghiép clia My ti€p tuc ting trudng
thang thu 3 lién tiép. Vi vay chi c6 chinh My mdi c6 thé gidi quyét dugc van dé hién tai cia nén
kinh t&, thic day tiéu dung hon la nhiing Igi ich dén tur su thay déi clia cac quéc gia khac. Kha
nang suy giam kinh t&€ My trong thai gian t6i 1a kha thap khi chi s6 du bao kinh té Leading
Economics Indicator (LEI) cia My trong thang qua tang 0,4% sau khi giam 0,1% trong thang
trudc. Ngoai ra, viéc git nguyén muc lai suat co ban cta FED cing la mét yéu t6 hé trg cho
kinh t€ My trong thdi gian sap tdi.

Tang trudng san xuat cdng nghiép
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Téng trudng gia tri ban lé

Chi s6 niém tin ngudi tiéu dung
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Khu vuc chau A

Nhin chung kinh t& khu vuc chau A c6 thé dugc xem la diém sang cla thé gii trong giai doan
hién nay. Trién vong vé su phuc héi kinh té tai cac nuéc chau A nhu Dai Loan, Han Quéc,
Singapore... dugc danh gia kha cao. Tuy nhién nén kinh té€ Trung Quéc dugc coi la dau tau
trong nhitng nam gan day dudng nhu ngay cang cang thang sau giai doan tang trudng qua
néng.

Kinh té Trung Quéc - sgi ddy dan dang cdng?

Piém dang chud y cta kinh té€ Trung Quéc trong thang viia qua dé la kim ngach xudt khiu
thang 5 ti€p tuc dugc cai thién, thang du thuong mai tang 17,8 ty USD so véi thang 4. Liy ké 5
thang dau nam thang du thuong mai ctia Trung Quéc dat khoang 35,8 ty USD. Thang 5 ching
kién mét su bat ngd khi du Chau Au dang trong tinh trang bat n vé ng cong nhung xuéat khau
cda Trung Quéc sang thi trudng nay tang 49,7% so vdi cung ki nam trudc, trong khi con s6 nay
clia thang 4 la 28,5%.
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Tuy nhién tinh hinh kinh t€ Trung Quéc hién tai dang gdp nhiéu bat én, thi trudng bat déng
san van chua c6 nhiéu cai thién. Theo khao sat méi nhat cia People’s Bank of China thi c6 dén
72,5% s6 ngudi cho rang gia nha ctia Trung Quéc hién dang & muc kha cao va chi ¢6 15,5 % s6
ngudi dugc héi du dinh mua nha trong ba thang téi. Cudc khao sat cling cho thay thi trudng
bat dong san dudng nhu khéng con stic hat véi gisi dau tu khi cé dén 45,7% du dinh gdi tién
vao ngan hang, 36,4% chon dau tu vao ching khoén va trai phiéu, chi c6 18% dung cho chi
tiéu. Bén canh dd, lam phat thang 5 ctia nudc nay tiép tuc tang lén 3,1% so véi cung ki ndm
trudc (ty 1é nay cla thang 4 |a 2,8% va cla thang 3 la 2,4%) - lam phat tdng do gid cla cdc mat
hang thuc phdm ting (6,1%). Ngoai ra, dudi stic ép cla qudc té, Trung Quéc da diéu hanh ty
gia theo hudng linh hoat han. Dong thdi, tinh trang tang trudng tin dung qua néng trong thoi
gian qua (cac khoan vay mdi tai Trung Quéc trong nam 2009 1én dén 1,4 nghin ty USD) da gay
ra nhimng lo ngai vé rdi ro tin dung tang cao c6 thé dan dén khing hoang tai chinh. Mét van dé
mdai phat sinh vai Trung Qudc la chi phi san xudt dang gia tang. K& t&t ddu nam 2010, muc
luong co ban tai cac thanh phé I6n clia nudc nay da tang thém 20%, tai mét s6 nha may nhu
Foxconn luang céng nhan dugc tang lén gap doéi, Honda ciing tang luong thém ti 24% -
32%... Chi phi san xudat tang lam nhiing dong von dau tu nudc ngoai - ddng luc cho su phat
trién kinh té€ va bién Trung Quéc thanh céng xudng thé gidi - dang ¢ xu hudng dich chuyén
sang cac nudc khac.

Kinh té Nhat Ban

Sau nhiéu thang kha quan thi dugi anh hudng chung ctia kinh té thé gidi, kinh té& Nhat Ban
cling bi tadc déng it nhiéu. Theo cdng bé mai nhat cda Bo Tai chinh Nhat Ban, xuat khiu thang
5 clia nuéc nay dang c6 dau hiéu chiing lai khi thang du thuong mai chi dat khoang 324,2 ty
Yén, gidm khoang 56,2% so véi thang trudc. Bén canh dé duang nhu chinh sach kich thich tiéu
dung cta Nhat van chua phat huy nhiéu tac dung khi tiéu dung cac ho gia dinh giam thang
thi 2 lién tiép (tiéu dung cla ngudi dan gidam 0,7% va doanh s6 bén Ié thang 5/2010 ¢ muic
gidm sau nhat trong vong 5 nam trd lai day). Ngoai ra ty 1 that nghiép thang 5 ti€p tuc gia
tang Ién 5,2% sau khi dat 5,1% trong thang 4. Tuy nhién van dé kinh nién cda kinh t€ Nhat la
tinh trang gidm phat da dugc cai thién so véi cac thang trudc, giam phat ciia Nhat c6 dau hiéu
giam khi so véi cing ki nam ngoai chi s6 nay dat -0,9% (cao hon so véi ty |é clia thang trudc la
-1,5%). V&i nhiing lo ngai vé su phuc héi ctia kinh té thé gii cling nhu khé khan hién tai thi kha
nang Nhat van gilr nguyén mc lai sudt co ban 0,1% dé kich thich tiéu dung trong nudc va xuat
kh3u.

Kinh té chau Au

Nhiing bat 6n vé ng céng da anh hudng kha I16n dén su phat trién cda kinh té chau Au. Van dé
Hy Lap da dugc giai quyét phan nao nhung niém tin ctia ngudi tiéu dung tai khu vuc s dung
déng Euro van khong dugc cai thién khi chi s6 niém tin ngudi tiéu dung ti€p tuc giam 17 diém.
Lam phét trong thang 5/2010 ti€p tuc tang 0,1% so vai thang 4 va tang 1,6% so véi cung ki
nam ngoai. Vai viéc déng Euro da gidm tai 14,5% ké tir ddu nam thi nguy co lam phat tai khu
vuc EU con tiép tuc tang. Téng s6 don dat hang mai trong thang 4 cla khu vuc nay tang kha
thap (khodng 0,9%) so vdi con s6 cla thang trudc 1a 5,2%. Diém sang duy nhét la thang du
thuong mai thang 4 dat 1,4 ty euro so v6i muc thang du bang khéng ctia thang 3.

Han ché tham hut ngdn sdch - thdng loi ctia ngudi Buc?

Con bai v& ng clia cac nudc PIGS dudng nhu la mot cdng cu kha hitu hiéu déi véi ngudi Duc.
Nhiing lo sg khi€n déng Euro c6 muc giam ki luc ké tir dau nam da gitp cho nén kinh té huéng
t6i xuat khau nay 13y lai dugc vi thé canh tranh vai Trung Qudc. Thang du thuong mai trong
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thang 4 du giam nhe so va&i thang 3 nhung van dat khoang 13,4 ty EUR. Ngoai ra, trong khi ty
|é that nghiép thang 5 toan chau Au ting thém 0,1% (dat 10,1%) thi Buc lai gidm 0,1% (con
7,7%).

Dé giai quyét tinh trang bat 6n hién tai cling nhu vuc day nén kinh té cac nudc PIGS, ngoai viéc
cat giam tham hut ngan sach thi mat bang gia ca tai Dlc phai tang 1én so véi cac nuéce khu vuc
Nam Au. Tuy nhién khi chau Au dang d6i mat véi nguy cd lam phat gia tang thi ty & lam phat
thang 5 cla Buc tiép tuc gidm xudng 0,1% - vi vdy nguy ca suy thodi kinh té tai cac nudc PIGS
ngay cang tang khi nguén ngan sach ngay cang eo hep va stic canh tranh hang héa yéu kém.
TU d6 Buic sé hudng Igi kha 16n tir viéc cdt gidm nay vi khu vuc chau Au hién chiém dén 60%
téng giao dich thuong mai clia nudc nay.

Tdy Ban Nha — Hy Lap tha hai?

Khi nhitng van dé Hy Lap phan nao lang diu thi thj trudng thé gidi dang lo 1ang kha nang Tay
Ban Nha sé la Hy Lap thr 2 trong thang 7. Dau thang 7/2010, cac khoan vay tri gia 442 ty EUR
cla cac nudc chau AU cach day mot nam thudc géi ciiu trg tir cudc suy thoai kinh t& toan cau
sé& dugc hoan tra cho ECB va theo udc tinh cla Barclays Capital thi cac nudc PIIGS chiém dén
1/3. Ngoai ra theo tinh toan ctia BIS dén cu6i nam 2009, Tay Ban Nha, chit khéng phai Hy Lap,
[a con ng kha 16n (Ién t6i 727 ty USD trong khi Hy Lap chi cé 206 ty USD) clia cac nudc trong
khu vuc Euro (ddc biét 1a Phap — Buc ). Ngoai ra cdc ngan hang Tay Ban Nha cling dang ndm
khoang 110 ty USD cac khoan ng clia B6 Dao Nha - nudc dang trong tinh canh tuong tu. Bén
canh d6 trong thang 7, udc tinh Tay Ban Nha con phdi trd mét khodn ng chinh phu |én téi 24,7
ty USD. Trong béi canh d0, viéc Bé trudng Tai chinh Tay Ban Nha kéu goi su hé trg tir ECB da
khién thi trudng phan tng kha manh. Ngay lap tuc chi s6 CDS cla nudc nay tang 9 diém Ién
muc 275 diém. Trong thdi gian t&i, néu nhu cac nha tai trg khong cé nhiing bién phap giai ctu
hitu hiéu thi khd nang Tay Ban Nha trd thanh mét Hy Lap tha 2 1a hoan toan c6 thé xdy ra va
Chau Au sé phai d8i mat véi mét cudc khiing hodng ng méi lan réng.
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Bién ddng chi sé chiing khoan thé gidi, gia vang, gia dau thang 6/2010

Ching khoan
Ching khoan My
Dow Jones

S&P 500

Nasdaq

Chiing khoan Chau Au
FTSE 100

CAC40

DAX

Chiing khoan Chau A
Nikkei 225

SSE (Shanghai)

Hang Seng (Hongkong)
TSEC (Taiwan)

Kospi (Korean)

Strait Times

JKSE (Indonesia)
KLSE (Malaysia)
VNIndex (Vietnam)
HNX-Index (Vietnam)
Gia vang binh quan

Gia dau

Thi trudéng chiing khoan thé gigi

Trong thang 6/2010 khi cudc khing ng chau Au cé phan tram ldng so véi thang trudc, thi
trudng ching khoan thé gidi lai ti€p tuc bi anh hudng bai nhiing théng tin kinh té€ vi mo
khéng may kha quan tir My va cac nudc khac. K&t thic thang 6, hau hét cac chi s6 chiing khoan
trén thi trudng thé gidi déu giam diém : Dow Jones gidm 3,58%, S&P 500 gidm 5,39%, Nasdaq

gidm 10,54%, FTSE 100 gidm 5,23%, CAC 40 giam 1,84%...

Tinh hinh kinh té€ thé giéi trong thagi gian t6i dugc du bao con nhiéu phuc tap. Nhing lo ngai
vé cudc khiing hodng ng chau Au c6 thé tai dién. Bén canh d6 1a tdm ly bi quan vé kha nang
xay ra suy thoai kinh té 1an 2 do chinh sach cat gidm tham hut ngan sach ctia cac nudc. Ngoai
ra, tai Trung Qudc, trong khi tinh hinh bat dong san chua c6 nhiéu cai thién thi lai c6 thém
nhirng mai lo ngai vé téc d6 tang trudng tin dung quéa ndng cé thé gay ra khiing hoang.

31/12/09

10.428,05
1.115,10

2.269,15

5.415,94
3.947,17

5.957,43

10.546,44
3.277,14
21.872,50
5.623,26
1.682,77
2.897,62
2.534,36
1.272,78
494,77
168,17
1101,3

79,63

31/05/10

10.136,63
1.089,41

2.257,04

5.188,43
3.507,56

5964,33

9.768,70
2.718,43
19.765,19
5.015,79
1.641,25
2.752,60
2.796,95
1.285,01
507,44
163,6
1221,5

74,35

Index

9.774,02
1.030,71

2.019,24

4.916,90
3.442,89

5965,52

9.382,64
2.398,37
20.128,99
4.931,05
1.698,20
2.835,51
2.913,68
1.314,02
507,14
158,81
1242,5

72,35

30/06/10
+sv31/12/09

-6,27%
-7,57%

-11,01%

-9,21%
-12,78%

0,14%

-11,04%
-26,82%
-7,97%
-12,31%
0,92%
-2,14%
14,97%
3,24%
2,50%
-5,57%
12,82%

-9,14%

+sv31/05/10

-3,58%
-5,39%

-10,54%

-5,23%
-1,84%

0,02%

-3,95%
-11,77%
1,84%
-1,69%
3,47%
3,01%
4,17%
2,26%
-0,06%
-2,93%
1,72%

-2,69%

Nguén: Téng hop tir Bloomberg; Yahoo finance, Kitco
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KINH TE VIET NAM

Chinh sach tién té

Lé&i sudt

Sau mét vai bat 6n nhé trong thang 5, mat bang lai sudt huy déng thang 6 da én dinh han.
Cac NHTM c6 muic lai suat huy déng cao hon so véi qui dinh ctia NHNN déu déng loat giam vé
muc dudi 11,5%/nam. Tuy nhién theo khao sat md&i nhat, mat bang lai suat cho vay cudi thang
6 khong c6 nhiéu bién dong. Lai suat cho vay ngan han dao dong trong khoang 13% -
15,6%/nam d6i véi cac NHTM ¢6 phan va 12,8% - 14,5%/ndm déi véi cdc NHTM nha nudc. Lai
suat cho vay dai han dao dong tu 15% - 17%/nam doi véi cac NHTM ¢ phan va 13,5% -
15%/nam déi véi NHTM nha nudc (d6i véi cac déi tugng uu tién thi muc lai suat cho vay thap
hon khoang 1%).

Tinh hinh 13i sudt trén thi trudng lién ngan hang thang 6 ti€p tuc chuyén bién theo hudng
thuan lgi, muc lai suat qua dém giam con 6,5%/nam. Lai suat cac ki han 6 thang va 12 thang
giam 0,8% - 1% so véi thang trudc, lan luot dat 11,08%/nam va 10,59%/nam. Trén thi trudng
m& (OMO), nhu cau vén dudng nhu da giam khi lugng vén NHNN bom rong trong thang 6 chi
bang khoang % so vai thang 5.

Clng trong thang 6/2010, B6 Tai chinh da phat hanh thanh céng 4.460 ty dong trai phiéu ki
han 3 ndm va 2.100 ty déng trai phi€u ki han 5 nam. Diém dang chd y trong cac dot phat hanh
lan nay la s6 lugng dang ki mua kha cao, gap khoang tir 6 - 7 1an so vai lugng chao ban déi vai
trai phi€u ki han 3 ndam va khodng 3 - 4 lan déi véi trai phiéu ki han 5 nam. Bén canh dé, so véi
cac dgt phat hanh cudi thang 5 va dau thang 6, dgt phat hanh cudi thang 6 cé su thay déi ré
rét vé 1ai suat trung thau. Lai suat trai phiéu ki han 3 ndm giam tGi 0,82% - tuong ting chi con
10,08%/nam, lai suat trai phi€u ki han 5 ndm giam 0,9% - tuong ung chi con 10,55%/nam.
Luong dang ki mua kha cao va lai sudt tring thau ngay cang gidm so vdi cac thai diém trudc
cho thay cac ngan hang hién dang déi dao vé ngudn vén, kha nang diéu chinh giam 1ai suat
kha cao. Ngoai ra, trong cudc hop gan day gitta cac NHTM I6n va thong d6c NHNN, theo y kién
chung cac NHTM tiép tuc thuc hién chd truang cdia Chinh Pha vé gidam dan mat bang lai suat
kinh doanh. Tuy nhién c6 thé nhan thay viéc thuc hién chd truong “vao 10 ra 12" khong thé
dién ra ngay tuc khac khi 16 trinh giam lai suat huy déng tir 11,5%/ndam xudng muc khoang
10,2% - 10,5%/ndam dugc thuc hién trong vong 3 thang tai.

Ty gid héi dodi

Tiép ndi su bat thudng tur cudi thang 5, thi trudng ngoai té thang 6 tiép tuc cd nhiing dau hiéu
cang thdng. Trén thi trudng tu do va ca ngan hang thuong mai da ting gia USD mua vao tai
thai diém cudi thang khoang 60 déng/USD, tuong Ung gia mua va ban 1a 19.030 déng -
19.080 dong/USD. Déng thai lai suat huy déng bang USD tai céc NHTM cling téng kha manh
tU muc 4% - 4,5%/nam lén muc 5% - 5,5%/nam.

Trong ngdn han stic ép dé diéu chinh tang ty gia USD/VND khéng thuc su 16n khi mdc dé ting
gia trén thi trudng ctia USD so véi VND van nam trong bién doé cho phép ctia NHNN. Bén canh
dd, so véi tinh trang chdy méau ngoai té nam 2009, 6 thang dau nam 2010 lugng cung ngoai té
kha I6n khi thang du can can thanh toan udc tinh c6 thé 1én dén 4 ty USD.




VvDSCiH

Bién ddng ty gia trong nhitng nam gan day
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Nguén: SBV, Vietcombank, VDSC Database

Lam phat

Theo s6 liéu dugc cdng bd tir Téng cu thdng ké, so vdi thang 5/2010, chi s6 CPI thang 6 tiép
tuc tang thap va dat 0,22%. Chi s6 CPI tang thap do mat bang gia ca cla tat ca cac mat hang
tang kha thap, chi khoang tir 0% - 0,7%. Trong dé mang c6 déng gép I6n trong co cau CPI la
hang an va dich vu d@n uéng tang 0,37%, mang giao théng gidam 0,71% va mang c6 muc tang
cao nhat Ia d6 uéng va thudc 1 tang 0,62%. Diém dang chi y nhat [a mang nha & va VLXD, sau
nhiing thang c6 t6c d6 tang trudng trén 1%, téc d6 tang gia 8 mang nay chi tang 0,01% do tac
dong cla thi trudng thé gidi, con sot thép ciing nhu mot sé mat hang nguyén vat liéu khac
giam kha manh.

Sau nhiing lo ngai trong nhiing thang dau nam, tinh hinh lam phat c6 thé da di vao 6n dinh
trong ngan han. So véi cu6i nam 2009, chi sé CPI 6 thang dau nam tang khoang 4,78% va néu
50 vai cung ki chi s6 CPI tang khoang 8,69%. Vi tinh hinh thé gigi dugc du bao con nhiéu bién
déng, trién vong vé su phuc héi kinh té c6 thé cham lai khién cho gia ca cdc mat hang nguyén
vat liéu c6 thé duy tri & muc thap so vai thang trudc. Bén canh do, khi gia cd mot s6 mat hang
tai TP. H6 Chi Minh (c6 ty trong cao trong co cdu tinh CPI) sé gidm gia hodc 6n dinh nhg
chuong trinh binh 6n ¢6 thai han dén 3/2011 thi ¢é thé ki vong chi s6 CPI thang 7 c6 mc tang
thap.

Viéc Nhan Dan Té (NDT) tang gia so vGi USD, trong khi thdm hut thuong mai ctia Viét Nam déi
véi Trung Qudc chiém khodng 75% téng tham hut d& gay ra nhiing lo 1ang Viét Nam sé nhap
kh3u lam phat trong thai gian téi. Tuy nhién nhin vao ddng thai cda nha diéu hanh chinh sach
Trung Qudc (sau khi tang 2 ngay ti muic 6,83 NDsT/USD lén 6,79 NDT/USD, dén ngay thi 3 lai
gidm tré lai muc 6,81 NDT/USD) thi trong ngdn han muc d6 nhap khdu lam phat ti Trung
Qudc ddi vai Viet Nam la kha thap.

10



VvDSCiH
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Can can thanh toan
Cdn can thuong mai
Xuat khau

Theo udc tinh clia Téng cuc théng k&, kim ngach xuét khau thang 6/2010 udc dat khoang 6 ty
USD, gidm 4,8% so vdi thang trudc. Liy ké 6 thang dau nam, kim ngach xuat khiu udc dat 32,1
ty USD, tang 17,5% so vd&i cing ki nam ngoai. Mét sé mat hang cé t6c d6 tang trudng cao so
vGi cling ki nhu: sat thép (tang 243,4%), phuong tién van tai va phu tung (tang 128,1%), day va
cap dién (tang 86,9%), may mdc thiét bi (tdng 67,4%)... Trong khi dé mét s6 mat hang xuat
khdu chu luc trong ndm truc gidam manh nhung su suy gidm nay khéng qua quan trong khi
dau thé (gidm 17,8%) dugc danh cho ché bién trong nudc hay kim loai quy (giam 48,5%) la
nhing khoan thu mang tinh bat thudng. So véi nhitng nam trudc, cac mat hang chiém ty
trong 16n trong co cdu xuat khau khdong c6 nhiéu thay déi. Udc tinh c6 9 mat hang cé gia tri
xuat khiu trén 1 ty USD nhu: gao, thily san, dau thé, dét may, giay dép, may méc phu tung,
cac thiét bi dién ti va kim loai - da quy.

Xét vé mat thi trudng, cac thi trudng xuat khiu chi yéu cda Viét Nam la My (chiém ty trong
19,3%), ASEAN (16,5%), EU (15%), Nhat Ban (11%) va Trung Qudc (8,7%).

Nhap khau

Nhap khiu thang 6 khéng thay di nhiéu so vai thang trudc va udc dat 7,2 ty USD. Liy ké 6
thang dau nam, nhap khiu udc dat 38,9 ty USD, tang 29,4% so vdi cling ki nam trudc. Cac mat
hang nhap khau cé t6c d6 tang trudng cao so vai cling ki ndm trudc nhu bdng (tang 140,4%),
kim loai thudng (tang 110,3%), lia my (tdng 76,7%), cac san pham ti dau mé (tdng 68%)...
Trong khi d6 mét s6 mat hang c6 kim ngach nhap khiu gidm nhu phan bén cac loai (gidm
39,6%), xe may nguyén chiéc (gidam 25,1%) va & tdé nguyén chiéc (giam 4,2%). Cac thi trudng
nhap khau chd yéu cla Viét Nam la Trung Qudc (chiém 23,4%), ASEAN (20,05%), Nhat Béan
(10,28%), EU (7,5%).

Nhap siéu
Nhap siéu trong thang 6 udc dat 1,2 ty USD, bdng 20% kim ngach xuat khiu thang 6, tuy

nhién néu loai trir kim ngach xudt khiu vang thi nhap siéu Ién dén 1,5 ty USD. Ly ké 6 thang
dau nam, nhap siéu udc dat 6,7 ty USD, tuong Ung bang 20,9% kim ngach xuat khau. Tuy
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0

nhién néu loai tri xuat khiu vang thi nhap siéu udc dat 8,1 ty USD, chiém 26,2% kim ngach
xuat khau.

Vao thdi diém cudi thang 6, Trung Quéc ti€én hanh nang ty gia NDT so véi dong USD sau gan 2
nam neo ty gia. Do ty gia gitta NDT va VND dua trén USD nén vé mat ly thuyét khi NDT tang
gia 1a mot Igi thé cho Viét Nam dé c6 thé giam ty 1& nhap siéu cao ti Trung Quéc. Tuy nhién
hién nay nhiing mat hang nhap khau cta Viét Nam ti Trung Quéc nhu may mdc thiét bi, vai
cac loai, nguyén phu liéu nganh dét may, da giay... la nguyén vat liéu dau vao cho cac mat
hang xudt khau. Trong khi d6, cdc mat hang xudt khau sé chiu tdc ddng chung cla gia ca hang
héa thé gidi, nén khi gid nguyén vat liéu dau vao gia tang sé lam giam sut stic canh tranh cua
hang héa Viét Nam. Tuy nhién trong ngén han, rat khé dé c6 nhiing dét bién trong ty gia
NDT/USD nén nhap siéu clia Viét Nam c6 thé it bi &nh huéng.

Kim ngach XNK trong nhiing thdng gan day (ty USD) Nhép siéu trong nhiing thang gan day (ty USD)
mmmm Xuit khau Nhép khau T11/08 T1/09 T3/09 T5/09 T7/09 T9/09 T11/09 T1/10 T3/2010T5/2010
'I .
Tang trudng XK Tang trudng NK 600
0 -
- 409
21 4 050 (0.60)
- 209 (1.0890) (0.90)
2 1 (1.60) (130 130120
- 0% (1.97)
_3 4
I e
20 Ty USD
_4 4
_40(
T11/08T1/09 T3/09 T5/09 T7/09 T9/09T11/09T1/10T3/20T5/2010 5
Nguén: GSO, VDSC Database Nguén: GSO, VDSC Database
Vén dau tu nudc ngoai

Theo s6 liéu dugc cong bé tir cuc Dau tu nudc ngoai, trong 6 thang dau ndm ca nudc cé 438
du an méi dugc dang ki véi muc vén dat 7,9 ty USD - tang 43% so vai cling ki 2009. Trong khi
dé chi c6 121 du an ca dang ki tang thém vén (khodng 525 triéu USD) nén téng vén dau tu
truc ti€p nudc ngoai (FDI) dat 8,43 ty USD - chi bang 80,9% so v&i cing ki ndam trudc. V& mat
déi tac dau tu, co dén 39 quéc gia va vung lanh thé ¢6 du an dau tu vao Viét Nam, trong d6 Ha
Lan la qudc gia dan dau lugng vén (chiém 26,3%), ké tiép la Han Qudc (chiém 21%), Nhat Ban
dung vi tri tha ba (chiém 14,5%). Mac du lugng vén dang ki thap hon so véi cung ki nhung
luong vén gidi ngan dat dén 5,4 ty USD, tang 5,9%.

Mot diém dang chu y trong thai gian qua la chi phi lao dong tai Trung Qudc tang lén kha cao
sau nhiing cudc dinh céng. Dac biét trong nhitng doanh nghiép cé vén dau tu nudc ngoai
nhu Foxconn (phai tang luong gap déi cho cdng nhan), Honda (tang luong ti 24% - 32%) va
tinh trang dinh céng hién con dang kéo dai tai mét sé nha may khac nhu Toyota... Nhiing
khé khan cta Trung Quéc trd thanh co héi ctia Viét Nam khi dong vén FDI clia cac nganh can
nhiéu nhan céng cé xu hudng dé vao Viét Nam nhiéu hon nhu cédng nghiép ché bién — ché
tao, gia cong phan mém... Piéu nay dugc thé hién trong lugng vén FDI dang ki 6 thang dau
nam khi linh vuc ché bién - ché tao nhay 1én vi tri dau tién va chiém dén 34%, ti€p theo la linh
vuc san xuat va phan phai dién khi chiém 25,5%, linh vuc bat dong san dan dau lugng von
dang ki trong nam ngodi da tut xuéng vi tri tha 3 va chi chiém 21,2%.

Trong thdi gian t&i tinh hinh thu hat vén dau tu nuéc ngoai c6 kha nang con tich cuc hon nia.
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Theo du bao mdi nhat ctia Vién Quan ly Kinh t&€ Trung uong, lugng vén FDI nam 2010 sé tang
khodng 10% so va&i 2009 va dat 11 ty USD. Trong khi d6, Standard Chartered Bank nhan dinh
Viét Nam c6 thé thu hat dugce 10 - 15 ty USD/nam.

Dai véi lugng vén ODA, trong 6 thang dau nam uéc tinh gia tri gidi ngan dat 1,41 ty USD (bang
57% ké hoach nam va tang 11% so v&i cung ki), trong dé lugng vén vay udc dat 1,31 ty USD,
von khong hoan lai dat 100 triéu USD.

Bén canh d0, theo bdo cdo cia NHNN lugng von dau tu gian tiép (Fll) udc dat khoang 350 triéu
uUsD.

Nhin chung 6 thang dau nam tinh hinh can can thanh toan cta Viét Nam tuong déi 6n dinh.
DU can can thuong mai van con bat 8n, nhap siéu dang vugt chi tiéu dé ra nhung tinh trang
cang thang trong thi€u hut ngoai té da xay ra trong ndm 2009 sé kho Iap lai trong nam 2010.
Theo udc tinh dén cudi thang 6/2010, téng lugng von dé vao Viét Nam uéc dat 10,76 ty USD
(lugng kiéu hoi 6 thang uéc dat 3,6 ty USD), néu bu dap cho tham hut thuong mai khoang 6,7
ty USD thi can can thanh toan sé thang du khoang 4 ty USD.

San xuat céng nghiép va thuong mai
Gia tri sdn xuat cdng nghiép

Gia tri san xuat céng nghiép thang 6/2010 udc dat 66,15 nghin ty déng, tang 14% so vdi ciing
ki nam trudc. Lay ké 6 thang dau nam, gia tri san xuat céng nghiép udc dat 366,1 nghin ty
déng, tang 13,8%, trong d6 khu vuc ¢6 vén dau tu nudc ngoai tang 17%, ké dén la khu vuc
kinh t& tu nhan (tang 12,6%). V& cG cdu cac mat hang, mot s6 san pham cé téc do tang trudng
cao nhu khi héa long (tang 94,5%), dién san xuat (tdng 15,5%), stta bot (tang 39,4%), 16p 6 t6,
may kéo (tang 32,4%)... Toc d6 tang trudng cong nghiép trong 6 thang dau nam cao hon so
vGi chi tiéu dat ra. Tuy nhién sy tang truéng nay chd yéu dén ti khu vuc cé von dau tu nudc
ngoai.

Téng muic ban 1é hang hoa va dich vu

Téng muc ban 1é hang héa va dich vu thang 6 udc dat khodng 127,5 nghin ty déng, ting 1,1%
s0 Vi thang trudc. Lay ké 6 thang dau nam, téng muc ban 1é udc dat 747,4 nghin ty, ting
26,7% so v@i cung ki 2009.

T6c d6 tang trudng GDP qui 11/2010 udc dat 6,4% so véi cung ki va lay ké 6 thang dau nam téc
do tang truéng GDP dat khoang 6,16%. Mac du tinh hinh kinh t€ xa hoi 6 thang dau nam
khong c6 nhiéu thuan lgi khi gid ca nguyén vat liéu dau vao tang cao, tin dung han ché nhung
tat ca cac linh vuc déu co téc do tang truéng cao hon ndm ngoai nhu ndng 1am thay san tang
3,31%, cong nghiép va xdy dung tang 6,5%, dich vu tang 7,05%. Sau thang cudi nam 2010,
tinh hinh kinh té€ trong nudc dién bién thuan Igi han khi tin dung dugc ndi l6ng, su thiéu hut
nang lugng cho sén xuat dugc gidm thiéu la nhiing yéu t6 dé c6 thé hy vong dat dugc muc
tiéu tang truéng GDP 6,5% trong nam 2010.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

Thi truong ching khoan Viét Nam

Két thac thang 6/2010, thi trudng chiing khoan Viét Nam khéng thay déi nhiéu so véi thang
5. VN-Index déng ctia & miic 507,14 diém (gidm 0,3 diém so vdi phién dong ctia cudi thang
trudc). So véi cudi thang trudc, toan thi trudng c6 93 ma 6 phiéu ting gia, 143 ma giam gia
va 7 ma dung gia. Thanh khodn cua thi trudng gidm manh so vdi thang 5. Trong thang, t8ng
cong c6 1.084 triéu cb phiéu dugc chuyén nhugng, gidm 13,5% so véi thang trudc. Binh quan
mot phién c6 90,1 triéu c6 phiéu dugc dat mua (gidm 15,5%) va 82,6 triéu cb phiéu dugc dat
ban (gidm 18,93%). Binh quan sé luong ¢é phi€u dugc chuyén nhugng trong 1 phién dat 49,3
triéu don vi, gidam manh va chi bang 78,2% so véi thang 5.

Tai san Ha Noi, HNX-Index déng clta & mic 158,81 diém, gidam 2,9% so vdi phién ddng cta
cudi thang 5. Toan thi trudng cé 126 ma tang gia, 168 ma giam gia va 10 ma dung gia. Cing
giéng nhu san HSX, thanh khoan trén san HNX cling suy gidm dang ké. Téng cong c6 799,8
triéu ¢6 phiéu dugc giao dich trong thang 6/2010, gidm 12,9% so vdi thang 5. Binh quan mot
phién c6 63,6 triéu c6 phiéu dugc dat mua (gidm 8,4% so vdi thang 5) va 51,5 triéu ¢b phiéu
dugc dat ban (gidm 16,9% so véi thang trudc). Binh quan s6 luong ¢6 phiéu dugc chuyén
nhugng trong mét phién dat 36,35 triéu dan vi, giam va chi bang 79,2% so vdi binh quan
thang 5.

Trén san Upcom, chi s6 Upcom-Index phién cudi thang 6 déng clta & muic 48,5 diém, gidm
khoang 1,02% so vai phién déng ctia ngay 31/5. Toan thi truong c6 19 ma tang gia, 35 ma
ding gia va 22 ma ding gia. Binh quan mot phién c¢é gan 774 nghin ¢6 phiéu dugc dit mua
(gidm 29,6% so vai thang trudc) va 813 nghin ¢ phiéu dugc dat ban (gidm 26,1% so véi
thang trudc. Khéi lugng ¢ phiéu dugc chuyén nhugng trong 1 phién dat 322 nghin don vi,
giam 62,63% so vdi trudc (Khoi luong giao dich binh quan giam manh do trong phién ngay
24/05 c6 hon 7 triéu c6 phi€u APl dugc chuyén nhugng).

Bi€én ddng chia chi sé VN-Index Bi€n déng cta chi s HNX-Index
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Nguén: VDSC database

Trong b6i cdnh chiing khoan thé gidi cé nhiéu bat 6n nhung cac nha dau tu nudc ngoai van
lién tuc mua rong. Cu thé tai HSX, trong 22 phién giao dich ctia thang 6 thi nha dau tu nudc
ngoai da mua rong dén 20 phién va chi c6 2 phién ban rong. Téng gia tri mua rong cla khdi
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ngoai trong thang 6/2010 dat 1.404,3 ty d6ng, tang 22,8% so vdi thang 5. Liy ké tir dau nam
dén nay, khéi ngoai da mua rong 103 phién vdi gia tri dat 7.052 ty dong. Vé khéi luong giao
dich, binh quan mét phién c6 4,79 triéu ¢ phiéu dugc khéi ngoai dit mua (ting 39,1% so
v3i thang 5) va c6 3,81 triéu c6 phiéu dugc dat ban (tang 47,8% so vai thang 5). Téng cong
trong thang 6 c6 han 19,2 triéu c6 phiéu dugc khéi nha dau tu nudc ngoai mua rong, tuong
duong trung binh mot phién dat 872.774 dan vi. Nhitng méa c6 phiéu trén san HSX dugc khéi
nha dau tu nudc ngoai chd y van la cac bluechips nhu HAG, KBC, SSI..., dac biét trong thang
6 lugng ¢ phiéu STB thudc cac quy ctia DC ban ra da dugc hip thu hét bai cac nha dau tu
nudc ngoai khac.

Trén san HNX, trong 22 phién giao dich thi khéi nha dau tu nudc ngoai c6 14 phién mua
rong va 8 phién ban rong. Téng gia tri mua rong trong thang 6/2010 cia kh&i ngoai trén san
HNX dat 8,45 ty dong va lay ké 6 thang dau nam dat 577,6 ty dong. Vé khoi lugng giao dich,
trong thang 6, binh quan mai phién c6 347 nghin ¢6 phiéu dugc dit mua (gidm 0,8% so Vi
thang 5) va 317 nghin c6 phiéu dugc dat ban (gidm 21,63% so vdi thang trudc). Téng cong
trong thang 6, trén san HNX c6 242 nghin ¢ phiéu bi ban rong.

Gia tri giao dich cta khéi ngoai qua cac thang trén HSX Gia tri giao dich cta khéi ngoai qua cac thang trén HNX
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Nguén: VDSC database

Thang 6 ti€p tuc chiing ki€n tinh hinh kinh té vi mé trong nudc dién bién tich cuc nhung van
khong lan at dugc tam ly e ngai do anh hudng tur thi trudng ching khoan thé gidi. Trong
tudn diu cda thang 6 khi nhiing théng tin tif cdc nudc Déng Au tadc ddong lam cho thi trudng
chiing khoan thé giGi c6 mot tuan giao dich téi té, ngay lap tdc phién ngay 07/06 VN-Index
da gidm t6i 14 diém. Tinh trang tuong tu dugc I3p lai trong phién ngay 25/06. Viéc thi trudng
chuyén déng trong bién dé hep va cé nhing phién bién déng bat ngd Ia diéu hién nhién
trong béi cdnh cudc khiing hoang ng chau Au dang dién bién ngay cang phic tap.

Bén canh su anh hudng cda thi trudng ching khoén thé gidi, thi trudng ching khoan Viét
Nam trong thang 6 con chiu tac déng tu tin don quy VEIL cta Dragon Capital (DC) véi quy
mo hon 400 triéu USD bi ép thoai vén. Théng tin nay cling vdi tin tdic xau trén thi trudng
ching khoan thé gidi khién cho thi trudng ching khoan Viét Nam c6 phién gidm diém kha
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vao ngay 25/06. Méi day, theo khao sat ctia ATP Vietnam, vdi trén 50 nghin lugt binh chon
thi c6 dén 61,86% nha dau tu cho rang vu DC sé lam cho thi trudng ching khoan di xuéng.

Hién tai su kién DC van chua c6 16i gidi dap cho téi khi dai hoi ¢ déng clia quy VEIL dién ra

vao ngay 12/07 tdi.

Clng giéng nhu nhiing thang trudc, thang 6/2010 khi tang trudng clia thi trudng chua that

su 6n dinh va dao dong trong bién dé hep 493 - 515, mot s6 ¢8 phiéu c6 vén hda nhd van la

tam di€ém chu y. Tai HSX, trong top 10 ma ¢ phi€u c6 muc tang I6n so vai cudi thang trudc
déu la nhiing ma c6 von hoa thi trudng duéi 700 ty dong nhu DIC (tdng 49,2%), DTT (tdng
43,7%), VHG (tdng 40,2%)... Tuang tu trén san HNX mot s6 ma ¢ muc tang an tugng nhu
VE9 (tang 141,7%), SRB (tang 85%), LTC (tang 63%), VBC (tang 63%)...

Top 10 cé phiéu tang gia tai HOSE

Top 10 cé phiéu gidm gia tai HOSE

Ma CK Gia ngay 30/6 Gia ngay 31/5 % thay déi Ma CK Gia ngay 30/6 Gia ngay 31/5 % thay ddi
SBC™ 46.000 27.000 70,4% PXT® 19.700 32.000 -38,4%
DIC 36.400 24.400 49,2% pXst 21.300 32.000 -33,4%
DTT 17.100 11.900 43,7% SBA® 11.500 16.000 -28,1%
VHG 31.400 22.400 40,2% BCE" 23.200 30.000 -22,7%
VSG 13.800 10.100 36,6% GTT® 16.000 20.000 -20,0%
STG 42.300 31.000 36,5% RIC 24.500 29.700 -17,5%
VES 27.000 20.000 35,0% PXM® 22.300 27.000 -17,4%
TRI 8.600 6.400 34,4% NTB 28.500 34.000 -16,2%
CTl 37.600 28.300 32,9% HSG 30.000 35.100 -14,5%
AGD 36.700 28.000 31,1% TMS 28.500 33.000 -13,6%
Top 10 cé phiéu tang gia tai HNX Top 10 cb phiéu gidm gia tai HNX

Ma CK Gia ngay 30/6 Gia ngay 31/5 % thay déi Ma CK Gia ngay 30/6 Gid ngay 31/5 % thay déi
VE9 55.600 23.000 141,7% GHA 39.300 52.000 -24,4%
SRB 17.000 9.200 84,8% IDV® 34.100 44.200 -22,9%
LTC 60.900 37.400 62,8% DNY 29.900 37.600 -20,5%
VBC 63.400 39.000 62,6% SHS 16.700 20.500 -18,5%
L35 28.700 17.700 62,1% cMmI® 39.200 47.300 -17,1%
UNI 36.200 22.700 59,8% PVC 38.400 46.200 -16,9%
LM3 22.400 14.700 52,4% HTP 19.300 22.900 -15,7%
DHT 58.500 39.000 50,0% DAC 50.700 60.000 -15,5%
CAN 24.200 16.200 49,4% NST 16.500 19.500 -15,4%
DLR 43.700 29.800 46,6% CT™M 50.200 58.900 -14,8%

(¥*) Cdc c6 phiéu Ién san trong thdng

Nguén: VDSC database
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Trién vong thi truéng

Kinh tévi mé 6n dinh: Sau thang dau ndm 2010, téc d6 tang truéng GDP c nudc dat 6,16%, tat
cé cac linh vuc déu c6 t6c d6 ting trudng cao hon so véi cling ki. Ty gia van duy tri n dinh.
Lam phat trong nhiing thang gan day tiép tuc dugc ki€ém ché & mdc thap va kha niang co thé
kiém ché duéi muc 2 con s6. Nhimng két qua thuc hién t6t & trén da xda bo phan nao nhiing lo
lang tir dau nam, kha nang trong 2 qui cudi nam hoat déng cta nén kinh té€ con dién ra tot
han. Tin dung dugc néi ldng gitp cho hoat déng san xuat va tiéu dung dién ra manh hon la
diéu kién thuan lgi cho cac doanh nghiép gia tang lgi nhuan.

Chinh sdch tién té tiép tuc dugc ndi Idng: Dong tién d6 vao thi trudng ching khoan trong
thang 6/2010 van chua cai thién nhiéu cling |a diéu dé hiéu khi viéc thuc thi chinh sach tién té
van chua cé nhiéu bién chuyén. Theo B6 K& hoach va Dau tu, t6c dé tang trudng tin dung
thang 6/2010 dat 3,06% so v&i thang 5, l(y ké 6 thang dau nam téc d6 tang trudng tin dung
dat 10,52%. Tuy nhién mat bang lai suat cho vay thang 6 van chua cé nhiéu thay déi so vdi
thang 5, tham chi mo6t s6 ngan hang lai tién hanh nang lai suat cho vay tir 0,5% - 0,8%.

Méi day tai cudc hop gilta cac thanh vién trong hiép héi VNBA, theo d6 ti ngay 5/7/2010 lai
suat huy dong clia cac NHTM sé tiép tuc giam xuéng muc 11%. Ngoai ra cudc hop gitta Théng
d6c NHNN véi cdc NHTM da di dén théng nhat trong viéc ha dan mat bang 1ai suat theo dinh
huéng dé ra “vao 10 ra 12”. Mac du mat bang lai sudt kho c6 thé gidam nhanh nhung vdi
nhiing chuyén bién tich cuc nhu vay sé 1a yéu t8 hd trg cho thi trudng trong thang 7/2010 va
ca nhiing thang sap tai.

Mua céng b6 két qua kinh doanh: Trong boi canh kinh té thé gidi con nhiéu bién dong va tinh
hinh vi mé trong nudc chuyén bién véi mic dé via phai, két qua kinh doanh t6t cla céc
doanh nghiép sé la yéu t6 hé trg cho thi trudng trong thai gian sap tai.

Thong ké két qua kinh doanh qui 172010 cta cac doanh nghiép niém yét cho thay, so véi qui
172009, Igi nhuan binh quan qui 1/2010 cGa cac doanh nghiép trén thi trudng tdng khoang
70% va bang 24% ké hoach dé ra cho nam 2010. Lgi nhuan qui 11/2010 cla toan thi trudng cé
kha nang sé t&t hon qui | va lay ké 2 qui dau nam cé thé vugt trén 50% ké hoach dat ra. Thang
7 13 thdi diém céc doanh nghiép cong bé két qua kinh doanh qui Il. Mét s6 doanh nghiép da
hé 16 két qua kinh doanh 6 thang dau nam vai con sé rat tot nhu DBC (dat 105% ké hoach dat
ra), DID (85%), HRC (78%)...

Nha ddu tu nudc ngodi van tiép tuc mua rong: thang 5/2010, duéi sy anh hudng cla cudc
khing hodng ng chau Au, cac thi trudng ching khoan méi néi khac da ching kién su chay
mau clia dong von ngoai, tuy nhién tai thj trudng Viét Nam, gia tri mua rong dat dén 1.100 ty
déng. Sang thang 6, khi tinh hinh thé gigi van con c6 nhing dién bién phic tap, gia tri mua
rong cla nha dau tu nudc ngoai tiép tuc dat 1.400 ty dong. Ly ké 6 thang dau nam, gia tri
mua rong clia khéi ngoai trén thi trudng chiing khoan Viét Nam dat trén 7.600 ty dong. Khéi
ngoai lién tuc mua rong cho thay su tin tudng cta ho déi vai tiém nang tang trudng trung va
dai han cta kinh té Viét Nam.

Ngoai ra, ching t6i ki vong nhiing qui dinh vé giao dich nhu T+, mét nha dau tu c6 thé mé
nhiéu tai khoan sém dugc théng qua. Diéu nay sé lam cho vong quay vén nhanh hon, thanh
khoan tang gilp thi trudng c6 thém suc hap dan. Tuy nhién van dé nay can phai c6 thém thai
gian md&i tré thanh hién thuc. Trong thang t&i khad nang hai san HNX va HSX sé bi dnh huéng it
nhiéu b&i quy dinh giao dich méi clia san Upcom.
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Theo chung téi, tré ngai I6n nhat cho thi trudng ching khoan Viét Nam trong thdgi gian tGi
van la nhing bién dong cla kinh té thé gisi. Mac du su kién Hy Lap da phan nao lang diu
nhung tam diém cda kinh t& thé gisi van dién ra tai chau Au. Trong thang 7, khi niém tin cda
nha dau tu sé dugc kiém nghiém qua cac dot phat hanh trai phiéu chinh pht cda Hy Lap, B6
Pao Nha, dac biét la Tay Ban Nha véi khodn ng 24,7 ty USD sé dao han. Bén canh d6 nhiing
bat &n ti Trung Qudc van chua cé nhiéu dau hiéu tich cuc. Tam Iy hodng loan cda thi trudng
chiing khoan thé gidi c6 thé nhan thay qua chi s6 VIX, ti muc 23,95 gilia thang 6 ting manh
|én 34,54 trong dau thang 7. TU nhiing van dé trén cé thé du doén tinh hinh tai chinh thé gidi
con ¢é nhiéu bién dong khé ludng.

Khuyén cao dau tu
Kich ban 1: Thi trudng thé gidi cé nhiing bién déng bat ngé do anh hudng ctia chau Au

Mé&i lo ngai clia thé gidi bat dau chuyén sang Tay Ban Nha khi nudc nay dang la con ng tuong
d6i 16n cta cac nudc chau Au. Ngoai ra, trong thang 7/2010, nudc nay can phai phat hanh
thém trai phi€u dé trang trai cho cac khodn ng déo han. Néu gidi dau tu khéng dén nhan
lugng trai phi€u nay thi cé kha niang thanh khoan cia Tay Ban Nha sé bi té liét, tinh trang thi
trudng tai chinh ndm 2008 sé tai dién. Néu kich ban nay xay ra thi nhiéu kha nang VN-Index sé
chiu mot su suy giam 1én va thi trudng cé kha nang cham maéc 450. Hanh déng thich hgp cla
nha dau tu ltc nay la nhanh chéng gia tang ty |é tién mat va chd dgi nhiing théng tin tich cuc
han ti thi trudng thé gidi.

Tuy nhién c6 thé ki vong moi viéc sé dién ra suén sé cho cac nudc PIGS. Trong thang 6 va dau
thang 7, Tay Ban Nha da phat hanh thanh c6ng hai dgt trai phi€u chinh pha tri gia 7 ty EUR.
Cac t6 chuc danh gia tin dung nhu Moody, Fitch Ratings da c6 nhiing canh bao vé muc tin
dung cutia Tay Ban Nha, Igi suat trai phi€u cta dot phat hanh dau thang 7 ¢ cao hon so véi
dot phat hanh thang 6. Tuy nhién vai lugng cau trai phi€u cao hon 1,7 1an cho thay niém tin
cUa nha dau tu vao Tay Ban Nha kha cao.

Kich ban 2: Thi truéng sé c6 nhiing chuyén bién tich cuc

Tinh hinh kinh té vi mé trong nudc ngay cang dién bién tich cuc hon. Vi tinh hinh kinh t€ 6
thang dau nam 2010, c6 thé ki vong kinh té€ vi mo sé dat muc tiéu dé ra. Chinh sach tién té
dugc ki vong sé chuyén bién tich cuc hon so véi thang 6. Tuy nhién, trién vong thi trudng
ching khoan Viét Nam van chiu su chi phi phan nao ti nhiing dién bién trén thj trudng tai
chinh quéc té. Véi kich ban nay, ching t6i du doan VN-Index sé dao dong trong khoang 500 -
540 diém.

Trong bdi canh thi trudng chua c6 nhiéu chuyén bién, nha dau tu ngdn han nén chu y nhiing
¢6 phi€u dugc ki vong c6 két qua kinh doanh t6t trong qui 11/2010 nhu nhém ¢ phiéu nganh
cao su tu nhién; vat liéu xay dung (gém bé téng, gach da...) va mét sé ¢ phi€u nganh bat
déng san (da c6 sdn nguén thu). Béi va6i nhiing cé phiéu thudc nganh van tai bién, mac du
két qua kinh doanh trong 2 qui dau nam dugc du bao la kha tét, tuy nhién hién nay chi sé BDI
dang gidm kha manh nén cac nha dau tu can theo déi thém dé c6 quyét dinh hgp ly. Ngoai ra,
nha dau tu ciing nén luu y dén dau nhiing ¢é phiéu c6 két qua kinh doanh mang tinh mua vy
tap trung trong quy 3 nhu nhém nganh sach, banh keo - thuc phadm... Xa hon, khi chinh sach
tin dung dugc thuc ddy manh thi chung téi cho rang nhitng nganh nhu bat dong san va vat
liéu xay dung sé dugc hudng lgi.

18



vDSsCc &

Phu luc: P/E(*) binh quén cua thi trudng va mét sé nganh

Mtic vén hoa va P/E binh quan ctia HOSE Mtic vén hoa va P/E binh quan ctia HNX
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Mtic vén hoa va P/E binh quan nganh céng nghiép Mtic vén hoa va P/E binh quan nganh céng nghé
2500 - m— arket Cap —4—FE - 30
] 18 ~ ket Cap —+—PE ~ 20
: 2
L i - 18
= 200 t 25 = 16
= I = i F 16
E 1\/% \ = 14
= \ 1' 1 - 20 & .5 I l\ M\ - - 14
150 = [ B / L 15
-1 L 10 4 b
\ 15 ,'I \ f ; -+ T 1 - 10
100 4 E 8 7 ' LT
YU 10 6 8
L F 6
50 L« 4 L g
21 - 2
0 1] 0 0
T2/08  T/08 Tizns T5/09 TI009 T0310 T2/08  T708 TI208 T509 TI0O9 TO3/10
Mtic vén hoa va P/E binh quan nganh dich vu tiéu dung Mtic vén hoa va P/E binh quan nganh y té
s - ket cap re e o 10 A e Warket Cap —#— PE - 25
] = g J*
2 s
- | - i
= 20 4 - 20 . vt o
= = 7 4
2 \ 2 |
ERH | 4 111 RE © o 1| S
1 1 51 b 1
. ¥ N 4 3 - 10
10 4 | ¥ L 10 et
3 A "
g B .
s | | - 2 =]
1 4
0 0 0 0
I
o8 Tims TIZUE T5m9 TIDmE 0340 T2/08  TAO8 TI208  T509  TIOMS TO3/10
Mtic vén hoa va P/E binh quan nganh tién ich céng Miic vén hoa va P/E binh quan nganh vién théng
cong
10 - Market Cap PE ~ 50 o 00 m—— [arket Cap —#—FE ~ 14
& =
s 25 - - < 250 t - 12
= - 16 = |
= Py " ail L | \ I' - 10
= 20 ﬂ \ 14 200 t'| ".I | || [ |
\ ' / - 12 \ . I| II'II - 8
15 \ i - 10 1509 \ -
3 y [ °
10 _ I' 100 1
- & - 4
5 -4 50 1 L2
% 1l IIII
0 0 0 0
T2/08 T708 TI208 T500 TIo09 T03/10 T2/08  T708 TIZ0S T5/09 TI009 TO310
Nguén: BCTC cdc cong ty NY, VDSC database Nguén: BCTC cdc cong ty NY, VDSC database

(*) Cdp nhat BCTC kiém todn ndm 2009 va cdc DNNY da céng b6 BCTC quy 1/2010
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Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhét la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng
dan mua ban ching khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén sy
khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan cadnh cu thé cda tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic cé thé c6
cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu mét nguén
tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét
déi khong chiu trach nhiém dgi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vai viéc st dung toan bd
hodc tiing phan théng tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngusi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan
thu nhap nao clia ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban céo
Cao nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc VDSC thu thap tir nhiing nguén ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching
t6i khong dam bao rang nhimng théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cla
chdng t6i c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va co thé thay déi ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai san ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hoac stia ddi trong bat ky trudng hgp
nao ma khong cé su dong y ctia VDSC déu trai luat. Ban quyén thudc VDSC, 2010.
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- Tang 4 - 5 Toa nha Estar 74 Ba Triéu — Quan Hoan Kiém -
VDSC % 147 -149V6Van Tan-Quan3 -  HaNoi
TP.HCM Tel: (84 4) 6288 2006
. . Tel: (84 8) 6299 8599 Fax: (84 4) 6288 2008
CTCP CHUNG KHOAN Fax: (84 8) 6299 2007
RONG VIET - VDSC Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Pa Néng
Téng 1-2-3-4, Toa nha Viet Dragon, 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 48 Tran Phu - TP. Da Nang
Tel: (84 8) 6299 2006 Fax: (84 58) 382 0008 Fax: (84 0511) 386 7085
Fax: 4 2917 .
ax (848) 6291 7986 Chi nhénh Cén Tho

Email: info@vdsc.com.vn

8 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Tel: (8471) 3817578
Fax: (84 71) 381 7579

Website: www.vdsc.com.vn

Piém nhan Iénh truc tuyén Sai Piém nhan Iénh truc tuyén Binh
Gon Duong

28-30 Huynh Thic Khang - Quén 1- 244 Pai 16 Binh Duong - TX. Thu
TP. HCM Dau Mét - Binh Duong

Tel: (84 8) 3915 1972 Tel: (84 0650) 383 4264

Fax: (84 8) 3914 3150 Fax: (84 0650) 383 4265

21



