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KINH TE THE GIOI

Né&n kinh té toan cau d trai qua giai doan day bién dong trong Quy 11/2010. Trai
vai nhitng du doan c6 phan lac quan vé sy phuc hdi nhanh chong caa nén kinh té
thé gi6i dic biét 1a sau nhirng gi da thé hién trong Quy 1/2010. Hau nhu cac chi
tiéu phat trién kinh té bit dau boc 16 nhitng van dé tir ndi tai nhu no cong, that
nghiép, thAm hut thuong mai v.v.. dang tr& thanh nhitng luc can cho su phuc hoi
cua nén kinh té toan cau. Khdng chi vay, méi quan tdm bit diu duoc gigi phan
tich nhin nhan & goc do sau hon khong chi la quy md toan ciu nhu truéc ma c6 xu
huéng sdu sat hon dén tac dong cua nd tai cac quéc gia va khu vire noi dugc coi 1a
trung tdm cua su phuc hoi kinh té toan cau.

Tuy nhién khong thé phi nhan nhitng thanh twu va nd lec cua cac qudc gia trong
qué trinh vyc lai nén kinh té sau ton that boi cugc khung hoang vira qua. Khong
chi ¢6 nd lyc bom tién manh tay théng qua cac goi giai ciru hay quyét dinh cimng
ran nham diéu chinh hé thng hanh chinh ciia cac chinh pha, ma con c6 nd hyc that
lung budc bung cit giam chi tiéu tai cac cac quéc gia dang ganh nhitng khoan ng
cdng qué 16n so véi GDP. Nira nim 2010 d3 troéi qua chiing ta ciing can nhin nhan
mot thuc té kha quan c6 duoc nhd sy dong thuan trong nhidu van dé ma trude day
cac quc gia dac biét la cac nén kinh té cha chét khé c6 thé c6 cung chung tiéng
noi. Sy nhét tri giai quyét trong nhidu vin dé nhu thanh lap cac quy hd tro khing
hoang tai Chau Au, ddng thuan cung cip cac khoan vay, trg cip tri gia hang ty
USD boi chinh pha cac quéc gia toan cau da va dang dem lai nhirng thanh tyu ro
rét sau cudc khang hoang nang né vira qua.

Cac nén kinh té tai cac khu viyre nhu My , Chau Au, Chau A trong Quy 11/2010 déu
cho thay nhitng tin hiéu hoi phuc sau khung hoang mic du tc d6 ¢6 phan cham lai
so voi du doan. Thyc té cho thay cac van dé I6n dang can tré nd luc phuc héi kinh
té ctia cac chinh pha déu c6 lién quan dén co cau va hé théng quan Iy va cd lich st
lau dai nhu no cong, lam phat, that nghiép do d6 s& phai can nhiéu thoi gian hon
dé c6 thé sua chita va hoan thién.

Dién hinh nhu nén kinh té My, sau két qua GDP Quy 1/2010 ting truong 3% va
nhitng khoan hd tro caa Chinh phu bi cat giam nhung cac mat cia nén kinh té van
tiép tuc kha quan nhu xuat khau, nhu cau tiéu ding trong nude ting trd lai. Cac chi
tiéu lién quan dén nha dét, doanh sé ban Ié ciing co nhitng tin hiéu kha quan.
Doanh s ban Ié Thang 5/2010 ting manh nhd sy phuc héi cua nén cong nghiép
san xuat 6 to trong khi linh vuc dich vu tiép tuc ting truong thang thi 5 lién tiép.
Tuy nhién, ty Ié that nghiép & mirc cao va tinh hinh am dam tai linh vuc bt dong
san 1a nhirng dau hiéu cho thay stc tiéu dung s& khé cd nhirng cai thién 16n trong
thoti gian toi.

Trong khi d6 dién bién cta cudc khung hoang ng cong tai cac quic gia Chau Au
ma tam diém 1a Hy Lap dang dién ra theo chiéu huéng kha quan nho sy dong
thuan cua Chinh phu cac qudc gia chu trét. Boi dién vai cudc khung hoang nay,
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Chau Au tré thanh khu vuc kinh té c6 su phuc héi cham va yéu nhit so véi cac
khu vire chinh cua nén kinh té thé gigi. Mac du gia tri Pong Euro dd c6 muc giam
manh nhit hon 15% trong Quy II so véi USD, tuy nhién gan day da c6 xu huéng
phuc hoi kha nhanh. Sy mét gid cia ddng EURO ciing gitp cai thién can can
thwong mai va loi thé canh tranh cua hang héa xuit xi Chau Au. Tuy nhién,
nhitng bién phap cua cac chinh phii duoc dua ra nhu phat hanh trai phiéu, cit giam
chi tiéu, tro cip x& hoi, ting thué nham giam no chinh pha va tham hyt ngan sach
dang vap phai su phan di I6n cia nguoi dan. Hién cac nha dau tu ciing da dan lay
lai niém tin véi tin nhiém ng caa Chinh phii. Ngan hang Trung wong Chau Au di
bit ¢iu mua tréi phiéu cua chinh phu cac nudce tir 10/5/2010 sau khi thi trudng tréi
phiéu Chinh phi ciia Hy Lap va mot sé nudc khac gan nhu dong bang, de doa tinh
hinh tai chinh c¢6ng ciling nhu tinh hinh hoat déng cua cac ngan hang trong khu
vuc. Gan day nhat Chinh pha Tay Ban Nha d3 ban duoc 3 ty EUR tréi phiéu ky
han 15 nim v6i mac lai suat khoang hon 5%. DAy 1a nhitng tin hiéu tich cuc cho
thdy cudc khing hoang tai Chau Au s& dan giam nhiét va sé& cai thién rd rét hon
trong nira cudi ndm nay.

Nén kinh té dau tdu Chau A- Trung Qudc tiép tuc dat dugc vi tri mot trong nhiing
qudc gia c6 téc do ting trusng GDP nhanh nhit thé gisi (11,9% trong Quy
1/2010). Bung sau la cac qudc gia nhu Nhat (4,9%), An D6 (7,2%) trong khi toc
do trung binh tai cac qudc gia ASEAN dat trén 5%. V&i dong luc chinh cho su hdi
phuc 1a xuét khau, trong Quy Il dua vao nhu ciu tiéu thu va mat bang gia xuét
khau duoc cai thién sau khiang hoang da gitp cac nudc thude Chau A c6 co hoi lay
da phuc hdi rat thuan loi. Ngudn vén dau tu toan ciu dang c6 xu hudng dich
chuyén sang cac qudc gia mai néi ciing 1a yéu té don bay cho sy phuc hdi nhanh
chong hon. Mic du vay, kém theo toc d6 ting truong cao lai la ndi lo lam phét
tang nhanh va sic nong thi truong bat dong san dang tao ra nhitng bong bong dé
v cua nén kinh té tai cac qudc gia mgi noi nay. Trung Qudc ciing dang dbi dién
VGi strc ép tang gid dong Nhan dan té, diéu nay anh huong khdng nho dén sic
canh tranh cia hang hda xuat khau va nhu vay san lugng va kim ngach xuat khau
trong thoi gian toi s& gap nhiéu kho khan.

Nhin téng quat cac khu vuc kinh té toan cau cé thé thdy xu hudng phuc hoi da rd
nét hon so véi dién bién trong Quy | vira qua. Diém khac biét rd nhat d6 chinh la
quy md va tac dong cia cudc khung hoang dang dan 16 rd & mirc do khac nhau tai
ting qudc gia, khu vuc. Nhitng van dé noi com thu hat sy quan tdm chu yéu la
nhitng diém yéu trong co cu va sy diéu hanh caa nén kinh té tao diéu kién cho
khung hoang tiép tuc gay anh huéng va Ia luc can 16n trong qué trinh phuc hoi hau
suy thodi. Lam phat, that nghiép, thAm hut ngan séach.. s& tiép tuc la nhirng van dé
néng va can thém nhiéu thoi gian dé didu chinh. Tuy nhién, vai nhitng nd lyc cua
cac chinh phu, va sy dong thuan 16n caa hau hét cac quéc gia trong muc tiéu phuc
hoi nén kinh té toan cu da va dang phat huy tac dung. Nhu vay su phuc hdi cua
nén kinh té toan cau sé& co diéu kién trg nén manh va 16 rang hon trong Quy III va
dic biét 1a nira cubi nim nay.
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KINH TE VIET NAM
Tang trwong GDP

GDP quy I1/2010 udc tang truong 6,16% so véi cung ky nam trude, tuy chua dat
chi tiéu nhu Chinh phu da dit ra, nhung két qua nay da thé hién da phuc hoi kinh
té nhanh hon trong thoi gian toi ddy. Trong d6, khu vuc Dich vu c6 mirc ting
truong manh nhat 7,05% so vé6i 6 thang dau nam 2009, trong d6 ca ba mang chinh
1a Thuong mai, Khach san & Nha hang, dich vu Van tai kho bai déu dat mirc ting
trudng cao hon ting truong binh quan khu vuc Dich vu. Nhin vao 3 mang chinh
nay, ¢6 thé thiy nhu cau vé trao ddi hang hoa thuong mai, gia ting diéu kién song
va chi tiéu ca nhan 1a mot dau hiéu tt cho da phuc hdi kinh té.

Ting truéng GDP diuniam (%) 2006 2007 2008 2009 2010
Nong — 1am — thuy san 300 267 304 125 331
Cong nghiép — Xay dung 930 988 700 348 650
Dich vu 770841 760 550 7,05
GoP 740 787 650 390 6,16

Linh vuc thay san ndi 1&n 12 mot yéu té dong gop chinh cho ting truéng GDP
trong khu vuc san xuat Néng — Lam — Thuy San, trong d6 nudi trong va xuét khau
t6m duoc huong loi ca vé& nhu ciu va ting gia do tham hoa tran dau & My hién
dang gdy anh huéng tram trong téi su phat trién nganh thuy san nuée nay, dic
biét 1a nhu cau vé tdm. Trong thoi gian téi, cAc doanh nghiép san xuat tém van
tiép tuc duwoc huong loi. Nguoc lai, mic du gia cé tra ting 1én nhung mang nudi
trong cé tra hién dang gip nhiéu khé khin do nhu cau vé ca khdng on dinh, san
xuat khong dong déu kéo theo viéc sut giam quy dat sir dung cho nudi trong cé
tra. O mot s6 noi nhu An Giang, Pong Thap, Tién Giang dién tich nudi ca tra hién
chi bang 70% so véi nam 2009. Mic di vu tran dau & My khién nhu cau va gia ca
ca tra ting 1én, nhung su khong dong bo trong khau thiét lap ving nguyén lidu
thoi gian vira qua tro thanh yéu td can tro cho nd luc tang manh xuat khau loai ca
nay.

Trong co cau nganh cong nghiép xay dung, su sut giam cua cong nghiép khai thac mo
ma dién hinh 1 khai thac dau thd sut giam da khién GDP khu vuc ndy dirng & mac
6,5%. Néu khdng chiu anh huéng tir khai thac dau mo, tde do tang truong GDP s& dat
mirc trén 8% dong gop tir mang Cong nghiép ché bién (+7,64%) Cong nghiép dién —
ga—nuédc (+11,94%) va nganh xay dung (+9,89%).

Trude xu hudng CPI tang véi toc do kha thap thoi gian qua, nhiéu kha ning cung tién
tir hé thdng ngan hang sé& 1a dong luc chinh cho ting truang GDP ma khong qué lo
ngai dén van dé lam phéat. Muc tiéu cho ting truong GDP hai quy cubi nam phai kha
cao (khoang 7%) maéi dam bao thuc hién kha nang tang truong 6,5% cta Chinh Pha.

- Sanxuét cong nghiép

Tbc do gia tang san xuat cong nghiép 6 thang dau nam theo gia so sanh 1994 woc
tinh ting 13,6% so voi cing Ky nam trude, khong d6i so voi mire ting trong quy I
2010. Trong d6, nganh céng nghiép khai thac giam 4%, nganh san xuét phan phoi
dién nudc ting 15,7% va nganh cong nghiép ché bién ché tao ting 14,7%.
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Mic du ting cao nhét véi 15,7%, nganh thiy dién trong quy 111 s& gap mot s kho
khin do anh huong caa han han, giam kha ning cung cép dién trong bbi canh nhu
cau str dung dién ngay cang ting, anh huong dén ting trudong cua linh vuc san
Xuit dién trong thoi gian toi. Su gia tang san xuat tir cac khdi khac nhu nhiét dién,
khi dién s& dugc phét huy thoi gian nay tuy nhién mirc d6 bd sung cho thuy dién
14 khong lon.
Nganh cong nghiép ché bién, ché tao trong 6 thang dau nim dat ting truong tét, dac
biét tir linh virc san xut khi héa long (94,5%), ché tao 6 t6 va cac linh kién dinh kém
(tang trén 30%), dic biét gia tri san xuét thép tim ting 121,3% va gach cac loai ting
manh trén 40%. Diéu ndy cho thiy tin hiéu tét tir nhu ciu xay dung, diy manh do thi
héa va strc tidu thu ngay cang ting cuia vat liéu xay dung. Nhu cau xay dung bat dong
san ting 1én cling 14 yéu té lam ting cung nha dit, ha nhiét gia ban, thu hit nhu cau
caa ngudi dan nhiéu hon va giam chi phi diu vao ddi voi nhiéu doanh nghiép hoat
dong trong linh virc dich vu thuong mai do gi4 thué nha giam xuéng.
- Téng mirc ban 1é hang hda va tiéu ding cudi ciing
Tdng muc ban Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu ding 6 thang diu nim uéc
tinh ting 26,7%, cao hon mirc tang 24,1% trong quy I 2010. Trong do, kinh doanh
thuong nghiép tang 27,6%, khach san nha hang tang 22,1%, dich vu tang 23,9%
va du lich ting 32,6%. Néu loai trir anh huéng truot gia, muc ting thuc té wdc dat
16,4%.
- Von diu tu toan xi hdi
Vén dau tu toan xa hoi theo gia thuc té thuc hién trong 6 thang dau nim wéc dat 390,1
nghin ty dong, ting 13,4% so vai cling ky nim 2009 va dat hon gép doi so voi von
thuc hién trong quy 1/2010 (146,8 nghin ty ddng). Von khu vire nha nudc tiép tuc
chiém vai tro chi dao trong co cau von dau tu, tuy nhién ty trong phan vén dau tu tir
khu vire nha nude ngdy cang giam dan, hién tai dat hon 42% so véi muc 48,2% trong
quy 1. Khu vire ngoai nha nude dang dan dan noi 1én véi sy gia tang dang ké ca vé gia
tri tuyét d6i va ty trong trong tong von dau tu so véi 3 nam trude day.
Thu hit von FDI tich lily tir dau nam dén 20/6/2010 dat 8,4 ty USD, bang 80,9%
S0 vai cling ky nam 2009 da phan tir von ding ky mai. Vén FDI thyuc hién dat 5,4
ty USD, ting 5,9% so voi cung ky 2009. Mot dac diém caa ngudn von FDI 6
thang ddu nim d6 1a sy tap trung cao vao linh vuc cdng nghiép ché bién, ché tao
VGi 34% tong von diang kY, trong khi linh vic bat dong san hién chi chiém 21,2%.
Xu huéng gia ting gia tri ding ky va ty trong von tham gia vao linh vuc ché bién
dang thé hién mot xu hudng dau tu theo chidu sau hon 1a tap trung vao bat dong
San trong cac nam trudc day.

- V6n hd trg phat trién ODA
Tong gia tri ODA cam két trong 6 thang ddu nam dat hon 1,5 ty USD, trong d6
vbn vay dat gan 1,47 ty USD, vién tro ko hoan lai dat 43,4 triéu USD. Gi4 tri giai
ngan ODA thoi gian nay dat 1,4 ty USD, tang 11% so véi cung Ky 2009 va dat
57% ké hoach giai ngan trong nim 2010. Ngoai ké hoach giai ngan tir 2,2 ty USD
— 2,4ty USD, ngudn von ODA con dugc ky vong bo sung thém tir cac khoan giai
ngan nhanh (nhu khoan vay 500 triéu USD tir Ngan hang Thé gi6i dé cai cach dau
tu cong). Nhu vay ké hoach giai ngan thyuc té trong nim nay co thé dat 3,5 ty
USD.
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Ngudn: Téng cuc Théng ké, FPTS

Dua trén ting truong theo quy thi so véi Quy 1/2010, kim ngach xuét khau Quy II da
duoc cai thién rd rét, tang truong tdi 23%. Trong do, cac thang déu cho thay mirc tang
dang ké 1an luot 1a 24,9% trong thang 4, thang 5 1a 42,3% va thang 6 udc ting 24,7%.

Tdng hop kim ngach hang hoé xuat khau 6 thang dau ndm wdc tinh dat 32 ty USD,
tang 16% so véi cling ky nam 2009 va néu loai trir nhom vang va cac san pham vang
thi tang khoang 22%. Tinh theo khu vuc kinh té thi doanh nghiép trong nudc da co
su cai thién dang ké so voi quy trude dong gop 15 ty USD, ting 5,7% so véi cling
ky nam trude. Trong khi d6 nhom doanh nghiép ¢6 vén dau tur nudc ngoai (gom ca
dau tho) tiép tuc duy tri mirc ting 4n twgng dat 17 ty USD, tuong duong 26%.

Nhu vay trong Quy 11/2010, kim ngach xuét khdu da c6 sy ting truong dang ké
sau két qua yéu kém cua 3 thang dau ndm. Do su phuc hdi dan caa nén kinh té thé
gi6i, gia hang héa c6 xu hudng ting dan dan dén muac gia binh quan cua 6 thang
nim nay cao hon ciing ky nim truéc. Ngoai ra san lugng xuat khau ciia cac nhom
hang xuat khau cha lyc tiép tuc duoc duy tri cao di giup kim ngach xuat khau 6
thang dau nam duoc cai thién ro rét.

Kim ngach (ty Tang trudng (%) so vo6i
USD) cung ky 2009
Dét may 4,8 17,2
Giay dép 2,3 10,9
Thity san 2 14,2
Hang dién tir 1,5 31,4
G4 va san pham gb 1,5 32,5
May méc, thiét bi 1,4 67,4
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Tuy nhién, hién trang ciing dang cho thdy sy suy giam san luong tai mot sé nhém
hang xuat khau gay anh huong dén kim ngach trong d6 dang ké nhét Ia nhém dau
thd véi mic giam toi 46,3% so vai san luong ciing Ky nam 2009, khién kim ngach
giam gan 18% chi con dat 2,6 ty USD. Nguyén nhan cha yéu 1a lugng diu thd
gianh xuit khiu dang dugc diéu chinh giam va s& hudéng dén phuc vu dau vao cho
nha may loc dau Dung Quat dé phuc vu nhu cau tiéu thu trong nuéc.

Co cAu kim ngach xuét khiu 6 thang 2010

Trong khi nhdm c6ng nghiép nang tang tir 29,2% lén 30,2%, nhém cbng nghiép
nhe va tiéu thu céng nghiép ting tir 37,7% Ién 43,3% va nhém hang néng, thi
nhom 1am san c6 mirc ting thip hon (ting 22%) do mot sé mat hang xuit khau
chi dao nhu gao, ca phé, sin... chiu muc giam vé ca san luong Ian kim ngach.
Diéu nay cho thay rang nén kinh té dang c6 su phuc hdi kha én dinh khi co cdu da
din mo rong sang linh vuc cdng nghiép, tiéu thu cong nghiép.

Dot bién tir xuit khiu vang

Gan day su troi sut that thuong tir xuit khiu hang d4 quy, kim loai quy ma cu thé
1a vang dang tao ra nhitng bién dong khéng nho dbi voi can can thuong mai. Kim
ngach xuét khau mét 1an nira ting manh t6i 18% trong thang 5/2010 so vdéi théang
truée d6 nhd sy dong gop dot bién tir kim ngach xuat khiu vang 1&n. C6 thé néi
day 1a con s rat 16n, 18n t6i 884 trieu USD trong khi thang 4/2010 chi dat 57 triéu
USD. Ciing nho yéu t§ nay nhap siéu thang 5/2010 dd ha nhiét khi giam xudng
con 539 triéu USD, day la muc thap nhat ké tir dau nam.

Tuy nhién diéu dang chi y 1a néu tach biét kim ngach xuét khau vang ra khoi tong
kim ngach xuat khau thang 5 thi d6t bién tir nhém vang ciing khdng cai thién duoc
tinh trang nhap siéu van dién ra tir ddu ndm dén nay. Khong nhitng thé xu hudng
nhap siéu con tiép tuc theo huéng thang sau ting cao hon thang trudc. Cu thé,
thang 5 nhap siéu van dat 1,4 ty USD so véi thang 4 1a 1,2 ty USD va theo s6 wéc
tinh thAng 6 nhap siéu tang 1én 1a 1,5 ty USD.

Mic du vay, Viét Nam da tan dung kha tt kha ning xuat khau vang trong giai doan
gia trong nude thip hon so véi gia thé gisi, dac biét 1a trong nira dau thang 5 va uéc
tinh trong 6 thang dau nim 2010 da dat kim ngach xuat khau hon 1,3 ty USD. Piéu
nay ciing dem lai ¥ nghia tich cuc khi cing ¢ nguon USD du trit trong nudc.

Thi phan xuét khiu

© 2008 Cong ty Cé phan Chirng Khoan FPT Trang 7
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Thi trwdng Xuét khau chinh
cua Viét Nam 5 thang dau nam

2009
d
38%

buc
3%
9
4/"Philipin ay lia Trung Qudc
4%

Xinhgapo
4% 7%

Nguén: Hai quan Viét Nam, FPTS

Thi trwdng Xuét khau chinh
cua Viét Nam 5 thang dau nam
2010

. Thuy S§¢
4%

. Nhat Ban
11%
Trung Qudc
3% Xinhgapo Ox tray lia 9%

Blre
4% 4% 5%

Khac
40%

Mic du vé ty trong kim ngach cua cac thi trueong trong tong kim ngach xuét khau
hang Viét Nam khong c6 nhiéu thay di so véi cling ky nim 2009 tuy nhién trong
nira ddu nam 2010 lai 1a giai doan cho thiy su phuc hdi kha 4n twong vé& kim
ngach tai tirng thi truong.

Thi trudng Kim ngach (ty USD) Tang trudng (%) so voi
cung ky 2009
My 6,2 22
ASEAN 5,3 21
EU 4.8 59
Nhit Ban 3,5 31
Trung Quoc 2,8 44
Han Quobc 1,2 35

Ngudn: Téng cuc Théng ké, FPTS

Nhu vay s& chi con lai 6 thang dé Viét Nam dat chi tiéu tong kim ngach xuat khiu ca nim
2010 khoang 59,9 ty USD, twong duong voi mirc ting truéng 6% so véi nim 2009. B
canh ndm 2010 di c6 nhiing diéu kién thuan loi hon nam trudce dé c6 thé ting truong
manh vé kim ngach tuy nhién dién bién cua ty gia hién nay lai khong thuan cho XK khi
ngoai t¢&, dic biét 1a khi EUR lién tuc xudng gia. Hién EUR dang mat gia khé Ion so véi
USD. Vi vai trd quan trong la mét ngoai té thanh toan chinh trong hoat dong xuat nhap
khau do do sur bién dong hién nay s& khién xuat khau gap nhiéu kho khin.

USD/VND ciose:19 090.00000, lovr:18 600.00000, high:18 110,00000

20 Feb, 2010 0716 UTC- 19 Jul, 2010 03:11 UTC.

USDEUR  close:0.77449, lovi:0.72648, high 0.83878

01 Mar, 2010 17:45 UTC - 19 Jul, 20100313 UTC

1840000000

O XEcom

Har

Apr May Jun Jul

0.75000

070000

© XE.com

Apr May Jun Jul

Ngudn: Twong quan ti gia gidkla USD/VND va USD/EUR tai www.xe.com.
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Trong Quy Il vira qua ca USD va EUR déu giam gia khién xuat khau cia cac DN
vao hai thi truong nay déu bi anh huong. Doanh nghiép xuat khau la nhém chiu
nhiéu bat lgi do hop dong phai dam phan lai va c6 thé s& b 16 néu nhu thoa thuan
khong thanh céng. Ngoai ra, ciing do EUR mit gia da lam giam dang ké sac mua
tai cac qudc gia sir dung ddng tién nay. Piéu nay thé hién rat rd khi kim ngach
xuit khau 6 thang dau nim sang khu vuc Chau Au chi ting nhe 5,9% so véi trong
quan ting trén 2 con s tai c&c thi truong chinh khéc.

Tuy nhién, cho dén cudi Thang 6, dong EUR da tam thoi dirng mat gi& sau nhirng dién
bién tich cuc cua cudc khiing hoang tai khu vuc ndy. Céc doanh nghiép ciing da phan
ing nhanh nhay khi chuyén d6i ngoai té thanh toan sang USD. Gan day Chinh phii
ciing da chu truong ting duy trit ngoai té va kiém soat 6n dinh ty gia gidp cac doanh
nghiép xut nhap khau cé thé tiép can dé dang cac khoan vay ngoai té. Day tiép tuc s&
4 yéu t6 hd tro dén hoat dong xuat khau trong nhitng thang con lai.

Nhap khiu

Tong kim ngach nhap khau Quy 11/2010 ting kha manh t&i 15,58% so véi Quy
truée d6. Néu tinh ca 6 thang diu nim wdc tinh dat 38,3 ty USD, ting 29,5% so
véi cung ky nim 2009.

Co ciu nhap khau theo khu vuc

Dua trén co cau nhap khau theo khu vuc kinh té cd thé thiy dbi twong nhap khiu chu
yéu van 1a khéi doanh nghiép trong nudc. Trong khi khéi doanh nghiép ¢ vén dau tu
nudc ngoai ¢6 kim ngach nhap khau 1a 16,2 ty USD thi khdi trong nuéc nhap t6i 22,7 ty
USD. Tuy nhién, trong Quy II da ¢6 su gia ting kim ngach nhap khau dot bién tai khdi
¢6 von dau tu nudc ngoai 1én tai 48,9% so véi ciing ky nam 2009. Diéu ny ciing dwoc
thé hién qua su tang truong cia ngudn von FDI dang ky va giai ngan trong nira diu nim
2010, kéo theo d6 1 nhu cau nhap khau cia khu vuc nay gia ting manh mé. Ngoai ra,
xu huéng ting gia ciia nguyén liéu nhap khau ciing 1a yéu td quan trong lam han ché kha
nang kiém soét su gia ting ciia kim ngach nhap khau do da phan nguyén liéu hién nay
déu 1a nguyén liéu dau vao chinh ciia nén kinh té ma trong nudc chua thé tu cung tng.

Kim ngach hang hoa nhap khau cua hau hét cac mat hang déu ting so véi cung ky
nim trudc. Riéng nhap khau 6td nguyén chiéc di co xu huéng giam do chiu nhiéu
tac dong bai chinh sach han ché nhap khau theo chi dao caa chinh phu.

Kim ngach  Téang trudéng (%) so

(ty USD) véi cling ky 2009

May moc thiét bi, dung cu phu tung 6,1 13,1
Xang dau 3,3 11,6
Sat thép 2,8 29,1
Vai 2,5 27

bién tr may tinh va linh kién 2,2 37,8
Chat déo 1,8 49,3
Nguyén phu liéu dét may, giay dép 1,3 35,7
Thirc an gia suc va nguyén phu li¢u 1,2 40,6
Oto 0,394 (4,2)

Nguén: Tong cuc Thong ké, FPTS
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Trong nira dau nam 2010, su gia ting vé ty trong nhap khau van don vao nhom
hang nguyén nhién licu ting tur 61% lI&n 65%, hién dang chiém toi 81,5% mac
tang chung cua tong kim ngach tir ddu nim dén nay. Nhém hang tiéu dung chi
chiém phan réat nho khoang 7% trong tong kim ngach va tiép tuc xu hudng giam
do chiju nhiéu tac déng bai chinh sach han ché nhap khau. Didu nay cho thiy cha
chuong han ché nhap khau s& can phai quyét liét hon nita va chi trong hon vao
nhom nguyén nhién liéu méi c6 thé dat muc tiéu kiém ché nhap khau trong 6
thang con lai cia ndm 2010. Tuy nhién, diéu nay thuc su rat khé khi céng nghiép
hd tro trong nudc hoan toan chua dap tng dugc dwoc nhu cau nguyén nhién liéu
trong nudc. Thyuc té, duy nhat trong Thang 4/2010, kim ngach nhap khau cé dau
hiéu chiing lai nhung 2 thang tiép theo lai tiép tuc xu hudng ting, thang sau cao
hon thang trudc.

Dw bao Can can Thuong mai Quy 111/2010

Theo Téng cuc Théng ké, nhap siéu hang hoa 6 thang dau nim wdc tinh dat 6,3 ty
USD, bang xap xi 20% tong kim ngach hang hoa xuét khau, trong d6 chi yéu
nhap siéu tir thi truong Trung Qudc 1én trén 6 ty USD. Néu khdng tinh xuat khau
vang va san pham caa vang thi nhap siéu 6 thang dau nam con ting hon nita dat 8
ty USD, chiém t&i hon 25% kim ngach xuat khau.

Trong 6 thang ddu ndm dic biét 1a trong Quy 11, chinh sach han ché nhap khiu da
dugc Chinh phu trién khai manh mé& nham thuc hién muc tiéu kiém ché nhap siéu
dudi 20% tong kim ngach xuét khau. Cac bién phap nay to ra cé két qua ddi véi
mot s6 nhom hang tiéu dung dic biét 1a nhém hang héa xa xi nhu 6 t6...Tuy
nhién vai ty 1& nho chi chiém 7-8% tong gia tri nhap khau thi kho c6 thé dat hiéu
qua khi nhdm hang thiét bi, may moéc, san pham co khi nhap khau qua Ion. Cu
thé, 6 t6i 93% kim ngach nhap siéu la tir may mac, thiét bi, nguyén vat liéu,
trong do, tu liéu san xuat chiém 20%.

Mot s6 yéu td dang gay nhiéu &p luc ddi véi muc tiéu kiém soat nhap siéu va duy
tri can can thuong mai 6n dinh ctia Chinh phu trong nira cudi nim 2010 nhu:

- Nguon vén FDI tir diu ndm nay dang c6 chiéu hudng gia ting di cling véi
d6 1a toc do giai ngan dugc cai thién nhanh tap trung vao nhiéu dy &n c6
quy md 16n. Do @6 nhu cau nhap khau thiét bi tir nhém doanh nghiép FDI
I rat cao 1am gia ting kim ngach nhap khau. Ngoai ra, kha ning cung cap
ctia nganh cdng nghiép phu tro con han ché vi vay s& khong tranh khoi
tinh trang nén kinh té phuc thudéc vao nhap khau. Néu kiém ché nhap
khau s& anh huong dén hoat dong san xuat trong nudc.

- Trung Quéc hién I thi trudong ma Viét Nam cd kim ngach nhap khau l6n
nhat t6i 9,1 ty USD va dong thai 14 thi trueang c6 kim ngach nhap siéu Ion
nhat dat gan 7 ty USD chi trong nira dau ndam 2010. Tuy nhién do loi thé
canh tranh thi nhap khau tir Trung Quéc van cd loi hon so v&i cac ngudn
tir Chau Au hay My von c6 nhiéu bién dong ddi véi dong tién quéc gia
minh nhy USD va EUR. Viéc Trung Quéc c6 quyét dinh diéu chinh ty
gia d6ng Nhan dan té tir thang 6 & c6 tac dong gay &p luc 1&n kim ngach
nhap khau ciia Viét Nam trong cac Quy sip toi, nhung nhu cau hang héa
tai thi truong ndy cua Viét Nam khé 16n va chua c6 thi truong thay thé

© 2008 Cong ty Co phan Chirng Khoan FPT Trang 10
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hop ly.

- Gi& nhap khau nhiéu loai nguyén liéu ddu dang ting manh do thi truong
thé gisi phuc hoi, déng thoi nhu cau tiéu thu nguyén liéu cho san xut
tang tré lai. Trong khi d6 gia hang hoa xuit khiu lai khdng thé ting do
phan 16n cac doanh nghiép da chét gia ban ngay khi ky hop ddng xuat
khau tir dau nam. Nhém hang néng- l1am- thay hai san chiém ty trong
dang ké trong tong kim ngach xuit khau lai phu thugc nhidu vao gia ca va
khach hang trung gian. Nhitng mat hang khoang san nhu dau khi, than
vén chiém ti trong lon nhét trong kim ngach xuat khau thi dang giam
manh do chu truong han ché va danh mét phan cung cip cho cac nha may
san xuat trong nudc. Ngoai ra, nhiéu mit hang da dén gioi han vé san
lwong nén rat khé cé thé thuc day ting truong, dic biét 14 nhém nong-
lam-thay san vén la nhém hang xuét khau cha luc caa Viét Nam.

Mic du vay, can can vang lai téng thé cua Viét Nam lai dang dugc hd trg kha tét
boi cac khoan thu ngoai té kha manh va én dinh trong 6 thang dau nam, cha yéu
dén tir FDI, Kiéu hdi (wdc tinh khoang 3,6-3,7 ti USD) va céc khoan vay véi ki
han dai (trong d6 c6 khoan FII dén tir phat hanh 1 ti USD trai phiéu qudc té).
Chinh sy ddi dao cua cac ludng vén db vao Viét Nam trong thoi gian qua da lam
giam ap luc 18n ti gia va du trir ngoai té Viét Nam, gop phan én dinh chinh séach
tién té cua Viét Nam trong nira cubi nim 2010.

Chi sé gid tiéu diing - CPI
CPI thang 6/2010 ting 4,78% so véi thang 12/2009 va ting 8,75% so v&i cing Ky

nam 2009. Ca biét CPI thang 6 chi ting 0,22% so vai thang 5, muc thip nhat so
vai cung Ky cac nam tir 2004 tro lai day.

CPI thang 6 tang thip do mot s vat liéu xay dung chinh ha nhiét nhu sat, thép,
kém theo sy ha nhiét cuia nhom thube va dich vu y té (tang 0,21%). Do dic diém
mua vu, CPI binh quén thang trong quy | kha cao (1,35%), tuy nhién sang quy I,
mirc tang CPI chi tang binh quan 0,21%/thang, chi bang 15,6% mirc ting binh
quan thang trong quy 1/2010 va bang gan mét nira mie ting binh quan thang trong
Quy 11/2009.
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CPI tong thé va CPl co’ ban
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Nguon: Téng cuc Thang ké

Nhin lai nira cudi nim 2009, c6 thé thdy téc d6 ting CPI binh quan thang dat
0,61%. Trong thoi gian nay, toc do ting CPI Viét Nam chiu anh huéng khé lon tir
g6i kich cau cua Chinh Phu. Xét trong twong quan nira nim 2009 va nira cudi nim
nay, thay vi khong xuit hién géi giai phap, Ngan hang Nha nuéc nhiéu kha ning
tiép tuc mé rong cung tién phuc vu cho ting truéng kinh té. Yéu td nay s& khong
tao ra su gia ting dot bién CPI cudi nim, néu toc do ting binh quan thang dat
quanh 0,5% thi muc tiéu kiém ché lam phat dudi 2 con sé dén cubi nim co thé
thuc hién dugc. NG luc kiém ché lam phét thoi gian toi phai chiu stc ép tir hai
phia: (1) sirc ép tir ting cung tién phuc vu cho ting truéng kinh té; va (2) suc ép tur
gia ting gia ca nhap khdu hang héa do thé gisi dang budc vao xu hudng phuc hdi
sau khing hoang. Tuy nhién, nd luc nay s& duoc hai hoa hon mét phan do chi phi
1&i vay danh cho doanh nghiép dang c6 xu hudng giam trong thoi gian téi day.

CPI co ban cudi Quy Il van c6 tée do ting 16n hon so véi ré CPI ndi chung, chu
yéu 1a nha o va vat lieu xay dung (ty trong 20,76%), thiét bi do dung gia dinh
(17,92%) va @6 may mac (14,99%). Nha &, vat liéu xay dung 1a yéu té vira chiém
ty trong 16n nhat vira c6 toc do tang gia nhanh nhat, tuy nhién téc d6 ting chu yéu
tap trung trong quy 1/2010 véi 17,73%. Téc d6 ting gan nhu chirng lai trong quy 11
va sé& tiép tuc co6 xu huéng 6n dinh trong quy 111 do thoi diém nay roi vao mua
mua. Nhu vay, anh huong tiéu cuc tir nhém hang hoéa nay dén CPI néi chung va
Core CPI ndi riéng trong thoi gian toi day la khong 16n.

Thi trwong tai chinh

Téc d6 tang truong tin dung dang 13y lai duoc da tang truong vao quy 11, khi thanh
khoan duoc hd tro bai su tham gia nhiét tinh caa NHNN, tinh trong quy 11, tbc do
tang truong tin dung cao gan gap doi quy I dat khoang 6,5%, tinh chung 6 thang
dau nam tang truong khoang 10,5%. Trong khi do, ting truong huy dong dat kha,
lam ting tinh thanh khoan cho ca h¢ thong ngan hang.

Tuy nhién, khi xem xét cu thé thi c6 thé thay ting truong tin dung USD c6 mirc
tang dot bién dat 27,5% trong 6 thang dau nim 2010. Trong khi do, téc do huy
dong bang USD chi dat 3,09% tao ra su x&o tron nhat dinh trong Cung — Cau
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ngoai té ca trong va ngoai hé thong ngan hang. Tang tin dung ngoai té chii yéu do
tir dau ndm, lwong ngoai té kha du ra trong cac NHTM va lai suit vay USD khé
thip trong twong quan so sanh véi ddng VND (khoang 8-9%) lam cho nhu ciu vay
USD sau d6 ban lai cho NHTM cua cac DN ting cao. Tuy nhién, cac hop dong
vay nhu vy da phan 1a ngan han do lo ngai bién dong ti gia va Iai suat bat loi. Do
vy, mirc ting trudng cao cua tin dung ngoai té khong qua dang ngai bang viéc
duy tri duoc lwong ngoai té du dap tng nhu ciu mua lai ngoai té dé tra no cua cac
DN. Thuc té cho thiy, vao cudi Quy I, mirc d6 ting tin dung ngoai té da giam do
i suit vay USD tiang nhe so voi quy trudc (khoang 1%), dong thoi didn bién ti
gia khéng 6n dinh trong cudi quy 1T da khong hap dén cac DN cé nhu cau vay vén.
Nhu vay, véi tdc d6 ting manh cua tin dung USD s& gay &p luc I&n viéc diéu hanh
ti gia va thanh khoan ngoai té trong hé thdng ngan hang vao thoi diém cudi nam.

V6i muc dich ha thdp mat bang i suat cua ca huy dong va cho vay xudn mirc
muc tiéu 1a cho vay 12% va huy dong 10%, NHNN d3 bom manh tién vao thi
truong mé véi 1ai sut kha thip, tao didu kién gilp cho cac ngan hang thuong mai
ha chi phi vdn, cha yéu ¢ cac ki han ngin. Biéu nay khién cho thanh khoan trong
hé thdng ngan hang cai thién rd rét thé hién qua lai suat qua dém giam chi con
khoang 6-7% trong thang 6/2010. Pang chu ¥ 13 NHNN con bom thém vén qua
kénh tai cAp von va chiét khiu gidy to c6 gid voi muc lai suat xoay quanh 8%
khién cho cac NHTM c6 tai san & dang trai phiéu va gidy to c6 gid duoc huong
lgi. Chinh vi ly do nay ma cac NHTM tham gia tich cuc mua vao trai phiéu chinh
phu nham tan dung loai tai san nay dé vay vén duoc tir NHNN véi lai suit thap
hon, tao ra suw chénh léch du 16n khoang 3-4% véi 13 suét cho vay ra. Nhu vay,
ngoai viéc hd trg duoc thanh khoan ngan hang thi NHNN da gitip cho loi suat tréi
phiéu ¢ da sb cac ki han giam ré rét.
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Ciing trong thoi gian nay thi Chinh phu théng qua VDB da phan I6n thanh cong
trong viéc huy dong von thong qua phat hanh Trai phiéu Chinh phu. Téng lugng
phét hanh trong quy II dat khoang 35 nghin ti VND, tién gan téi muc tiéu huy
dong dugc 56 nghin ti VND. Nhu vay, c¢6 thé thiy, ngoai viéc tao dugc tam ly
trién vong kinh té tot thi Chinh phu da sir dung cong cu Thi trudng mé dé dat duoc
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nhiéu muc dich khac nhau, trong d6 c6 muc tiéu huy dong thanh cong mét luong
I6n ngudn von tréi phiéu cho diu tu cong.

Tuy nhién, mat bang l4i suit dau ra hién nay van con kha cao va nhu cau vay vén
hién vin ¢ muac thdp véi mat bang 1ai suit ny, trong khi do, mic di dugc hd tro
ngudn vén thong qua cac kénh thi tredng mé, nhung mire do va thoi gian chua du
dé cac NHTM ha thap chi phi vén huy dong. Chénh léch giita I4i suat huy dong
cho vay vao thoi diém cudi Quy 1l chi dat 2,5-3% chua du dé cho cac NHTM giam
hon nira mat bang 1ai suit theo dinh huéng chung. Nhu vay, trong thoi gian téi,
khi nhu cau vén trong nén kinh té theo chu ki s& ting cao thi tin dung s& nhiéu kha
ning ting truéng manh véi mat bang 1di suat dang c6 xu hudng 6n dinh va giam
dan.

Ti gi4 ciia dong VND véi dong USD dién bién kha 6n dinh trong Quy 11 sau khi
diéu chinh ti gia liéen ngan hang binh quan 3,3% vao thoi diém dau nam 2010.
Tham chi, c6 thoi diém ti gia ddong USD ngoai cho den c6 lic ngang bang so véi ti
gia giao dich tai cac NHTM.Tuy nhién, an sau d6 1a mét &p luc dang 16n dan tir
tham hut thuong mai va su so6i dong cua tin dung ngoai té trong nuéc

Ti gia' VND/USD ——Ti gid VND/USD
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19000.00
18800.00 i
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Nguén: Reuters
Sirc ép ngoai té trong Quy 111?

Dé giam ap luc tham hut thuong mai, Chinh phu da han ché cho vay ngoai té doi
vGi mot sé mat hang nhap khau, theo 6 1am ha nhiét tang truong tin dung USD.
Viéc han ché nay ciing nham lam giam tinh trang nhap siéu chir khong thé khéng
ché hoan toan dugc. Thém vao d6, nhu cau mua lai ngoai té dé tra ng cua cac DN
c6 thé dén vao cudi nim khi cac khoan vay ngoai té ngan va trung han trong quy |
va II ddao han. Nhu vay, c6 thé thiy, stc ép 1én ti gid ngay trong Quy 111 s& khong
nho.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi trwong chieng khoén quy 11/2010

Dién bién giao dich:

HOSE:
Quy mo dat lénh san HOSE
trong quy 2 nam 2010
==KLBQ 1 dv1énhmua ====KLBQ 1 dvIénh ban
Ty 1& 1 dv Mua/ Ban Mua/Ban
3,500 250%
S - 230%
3,000 —— - 210%
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2,000 - 170%
- 150%
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1'000 A__Q%LA- 110%
- 90%
500  20%
. 50%
TudnT@AnT8anTéanTéanT6an TdAN T8N TOAN POAN PUAN PRANDBAN 24

Pau Quy Il VN-Index c6 mot dot ting diém manh, cing véi khéi lugng giao dich
tang dot bién dat mirc cao nhat vao ngay 7/5/2010 la 105 triéu cp duoc chuyén
nhuong, dé bu lai cho qua trinh giam diém cudi thang 3. Tai thoi diém nay thi binh
quan mat don vi lénh mua bang gan 1,5 binh quan mot don vi Iénh ban. Trong dau
quy 11 dong tién tap trung su chd y vao nhém cé phiéu penny, nhém c6 phiéu Blue
chips van chua thé hién dugc sy dan dit thi truong. Sau vai lan test ngudng can
tam ly 550( cling 1a kénh trén cta kénh tang truong dang thyc hién) khdng thanh
cong VN-Index dao chiéu giam manh, cac md penny ting nhiéu trg nén mat thanh
khoan, nhém Blue chips mic dii chwa ting dwoc nhiéu ciing giam theo, khdi luong
giao dich giam sut dang ké. CO thé néi trong dot giam diém manh nay VN-Index
bi tac dong chinh bai hai yéu t6: Thur nhét sau khi test ngudng 550 vai lan khéng
vuot qua do cac yéu té kinh té vi mo chwa du thuyét phuc dé tiép tuc hd tro thi
truong tang diém thi viéc dao chiéu dé bl lai phan ting trude d6 1a phu hop, tuy
nhién VN-Index lai giam qua sau phan 16n anh huéng boi nhan td thir hai 1a su
giam diém manh cua thi truong ching khoan thé gici. Cudi quy 11 VN-Index hoi
phuc nhe rdi di ngang trong mét bién do giao dong hep 495-515. Tap trung su chd
y clia gigi dau tu trong thoi diém nay 1a cac ¢o phiéu gia thap véi khdi lugng luu
hanh it, khdi lugng giao dich cua thi truong giam dang ké trong thoi gian nay.Két
thdc quy 1l VN-Index dong cira & mirc 507 diém tang 1,6% so v&i cudi quy I.
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HNX:

Quy m6 dat 1énh san HNX
trong quy 2 nam 2010
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Vi dién bién khé gidng véi VN-Index, chi sé HNX- index ciing ting & dau quy ,
giam & giita quy, ting nhe rdi di ngang & cudi quy. Mot didu dang noi ddi véi san
HNX la thanh khoan da duoc cai thién hon rat nhiéu so véi cac quy truéc do san
HNX di chuyén sang giao dich truc tuyén, cling voi mic vén héa thip cua cac co
phiéu va bién do 7% tai HNX phu hop véi cac dong tién néng cé yéu té dau co
ludt séng ngén han. Két thic quy 2 HNX-Index dong ctra & muc 158 diém giam
1,2% so véi cudi quy I.

Giao dich nha dau tw nwéc ngoai:

Giao dich NDT nwéc ngoai quy II nam 2010
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Giao dich nha dau tir nuéc ngoai chu yéu la mua rong hau hét trong quy 2. Ty I¢
mua /ban ting dot bién so vai quy 1 tir 5,6 1én t6i 31,1 lan. Véi dong thai mua
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rong trong hau hét quy II, nha dau tu nudc ngoai tré thanh mot yéu té can thiét
nang do tdm ly va tao thanh khoan cho VN-Index va HNX-Index.

Quy 1/2010 Quy 1172009

Mua rong (phién) 28 57
Ban rong (phién) 7 5
Mua/ban 5,6 31,1
Ti trong/Toan TT 12,2% 11%
Mua rong (phién) 28 57

Twong quan van dong cia VN-Index véi Dow jones va Nikkei 225:

Twong quan van déng VN-DJ-NK
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DJ Nikkei VN-Index

Trong quy Il VN-Index c6 nhitng dién bién trai chidu véi Dow Jones va Nikkei
225. Trong khi dau quy 11 VN-Index ting manh thi Dow Jones va Nikkei 225 lai
tang nhe va di ngang.Giita quy Il, thi truong chung khoan thé gioi giam diém
manh do anh huong boi khung hoang no tai mot s6 nude chau Au ma di dau 1a Hy
Lap va Viét Nam ciing khong ngoai tam anh huang Cang vé cudi quy, dién bién
cta VN-index kha twong dong vai Dow Jones va Nikkei 225. Mot diém déng cha
¥ cho cac nha dau tu ngan han la vao cudi quy II dau quy 111 ca ba chi s6 VN-
Index, Dow jones va Nikkei 225 c6 thé dang trong qua trinh hinh thanh mé hinh
hai day trong ngan han. Tuy nhién ciing phai luu ¥ rang riéng d6i véi chi s6 Dow
Jones thi md hinh dinh dau vai trong dai han ciing c6 thé dugc hinh thanh.

Quy mo thi trwong:

Von héa

Ty VND
HOSE 243 564.833 16,2 3,0 10% 23% 22%
HNX 304 148.887 143 34 6% 19% 10%

HOSE & HNX 547  713.719 158 30 9% 22% 19%
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Tinh dén thoi diém ngay 30/6/2010 san HOSE c6 243 doanh nghiép, san HNX c6
304 doanh nghiép niém yét ting lan luot 1a ting 48,7% va 49% so véi cung ky
nam 2009. Tong vén hoa ca hai san vao khoang 713 nghin ty dong bang khoang
42,6% GDP nam 2009.

Quy md nganh:

Vénhoéa P/E co Sé hiru

TyVND  ban ROE  N.Ngoai
CNTT 17 21.151 128 32 11% 2% 28%
Cong nghiép 234 103271 154 2,7 8%  19% 11%
Dau khi 4 17.713 140 2,2 5% 18% 21%
DV Tiéu dung 37 13.465 17,7 3,5 4% 7% 17%
Duoc Pham 15 9.968 10,6 2,6 18% 27% 28%
Hang Tiéu dung 76 99.834 23,1 3,6 18% 26% 26%
Ngan hang 6  143.304 108 2,3 2% 22% 24%
Nguyén vat liéu 65 77.302 109 39 12% 23% 14%
Tai chinh 65  209.279 19,0 3,4 9% 23% 18%
Tién ich Cb 25 18.692 90 14 10% 18% 10%

Tinh dén thoi diém ngay 30/6/2010 thi nhém nganh tai chinh chiém ty trong vén
héa I6n nhit, tiép d6 1a nghanh ngan hang va cong nghiép. C6 thé thay dong tién
dang danh gi4 cao cac c6 phiéu nghanh hang tiéu dung, tai chinh, céng nghiép.

Phan tich ki thugt Thi triwong chieng khoan quy 111/2010

Xu thé van ddng

Tir thang 1 dén thang 4/2010, VN-Index di thiét 1ap mot kénh ting truong nhe khé
bén virng. Tuy nhién, viéc mit diém sau trong nira déu thang 5 da khién chi sb
nay, & hai thang sau do, mét lan nira roi vao giai doan sideways (van dong ngang).
Kénh xu thé tang bi pha v&, 1ap tic trg thanh mac can khién VN-Index bi chan
trén tai khoang 510 - 515 diém.

DU vay, nhimg dao dong nho trong xu thé sideways 6n dinh thoi gian gan day da
gilp cho chi s6 san HOSE van dam bao van dong trong nira dudi cua kénh hdi quy
trung han (ting). Nhu vy, v&i danh gia bbi canh kinh té ndi chung, tinh hinh san
xuat kinh doanh caa cac doanh nghiép niém yét néi riéng sé cé nhitng khoi sic
trong Quy 111, VN-Index c6 co hdi phuc hdi va tao 1ap mot kénh ting truong trung
han (tang) trén co s& kénh tang truong Quy | noi trén.

Bén canh d¢, viéc VN-Index pha v& md hinh Head & Shoulders duoc thiét lap tur
thang 3/2009 ciing cho thay su hoi phuc cia Thi truong dang dién ra kha chac
chan.
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Céc mikc hd tro khang cuw

- Keénh xu thé ting tao lap trong Quy I dang tré thanh ngudng can déng ké
tai 530 diém sau khi VN-Index phé& v& kénh nay hdi gitra thang 5. Dy kién
muc khéng cu 4y con dong vai trd quan trong trong dot test phan tng cua
thi truong khi don nhan thong tin KQKD Quy Il trong thang 7/2010. Theo
kénh xu thé nay thi mirc hd trg va khang cu la 480-570

- Muc hd tro va khang cu tao bai Fibonacci Retracement: Van dong cua
VN-Index dang chiu tdc dong cua qué trinh hoan gia tri (giam) cho giai
doan tang truong tir thang 12/2009 t6i dau thang 5/2010, theo d6, mirc
chan duéi cing dugc tao boi FR61,8% 1a 480 diém. Muc chin trén tuong
ing FR 23.6% la 525 diém. Luu ¥ 4p luc hoan gia tri nay chi con tac dung
trong thang 7.

- Muc hd khang cu va hd tro tao bdi md hinh gia dinh: Vi md hinh gia
dinh cia VN-Index trong quy I11 s& hoan thién phan vai phai caa mé hinh
Reverse Head and Shoulder (véi dinh hinh thanh hdi thang 3/2009) thi
muc khang cu va hd tro 1a 630-480.

Két luan: Muac khang cu va hd tro cia mé hinh gia dinh: V&i mé hinh gia dinh
cua VN-Index trong quy Il s& hoan thién phan vai phai caia mé hinh Reverse
Head and Shoulder (véi dinh hinh thanh hdi thang 3/2009) thi mirc khang cu va hd
tro 12 630-480. Nhu vay:

Mic hd tro va khang cu co ban trong Quy 111 s& la 480 va 570.
Cac mdc hd tro va khang cu khac 1a: 490; 500 diém, 520 diém.

(Chu y: Cac ngudng hd tro va khang cu khi bi phé v sé chuyén thanh cac ngudng
khang cu va hd tro gan nhat)

Cac m0 hinh van dong cua thi trweong

Dién bién cua VN-Index trong thoi gian qua cho phép dat ra ba mé hinh kha phi
hop 12 mé hinh W, md hinh C& dudi nheo va Dinh dau vai ngugc.

M6 hinh W:: Qué trinh hinh thanh mé hinh nay duoc bat du tir cudi thang
5/2010 theo md hinh nay thi dau thang 7 dang 1a thoi diém tao day thir 2 va mo
hinh nay sé dugc hoan thién trong quy I11. Theo md hinh nay thi sau khi tao day sé
la xu thé tang truong manh xen k& nhirng diéu chinh ngan han va dich dén caa mo
hinh nay 14 570 diém.
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Béo céo thi sruwrong Quy 11/2010
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Mb hinh Cé dudi Nheo: M6 hinh nay dugc hinh thanh tir thang 10/2009. Theo
m6 hinh nay thi VN-Index s& quay lai test ngudng khang cu 530, néu vuot qua
duogc ngudng can nay thi VN-Index s€& cé mét dot ting gia manh xen k& nhitng
phién giam diém nhe. Ngudng khéng cu tiép theo 1a dinh cii 630.
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M@ hinh Pinh d4u vai ngwoc: M6 hinh nay duoc hinh thanh tir thang 11/2008 va
dang trong qua trinh hoan thién vai phai , theo md hinh nay thi trong quy 111 chi sé
VN-Index s& tang truang manh va truéc hét 1a sé test lai dinh cii 630 trong thoi

gian tai.
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Céc kich ban cua thi truong

Céc kich ban cua thi truong dua ra dya trén kénh hdi quy ngan han, trung han va
dai han két hop voi Fibonacci 61.8; 50; 38.2; 23.6.

Kich ban 1: Thi treong tang trerdng manh:

Theo kich ban nay thi VN-Index s& vé dich cudi quy trong khoang 580-630, va
khoang diém giao dich trong quy 490-750. Khoang diém cia quy dugc dua ra dua
trén kénh tang truéng dai han thiét I4p tir cudi thang 12/2009.

Kich ban 2: Thi truong ting bén viing:

Theo kich ban nay khoang diém duy kién cho quy Il tir 485-580. (Khoang diém
dua ra dua trén Fibonacci do phan bu gia tri caa md hinh va két hop vai kénh
Standard Deviation dwgc thiét Iap tir thang 1/2009) Theo kich ban nay thi kinh té
quy III ting truong bén va khéng co nhitng dot bién.

Kich ban 3: Thi trwong suy thoai:

Kich ban nay phd hop véi mot dot didu chinh giam caa VN-Index véi bdi canh
kinh té vi mo c6 dau hiéu xau di. Mwc diém du kién cho kich ban nay 430 -515.
(Khoang diém dua ra dua vao kénh giam Standard Deviation thiét lap tir thang
11/2009).

Két luan: Vi béi canh Kinh té ting trwéng thdn trong nhw hién nay thi kich
bdn 2 véi theo chiing toi 1a pht hep nhdt cho tinh hinh kinh té hién nay véi cac
Iy do sau:

- GDP Quy Il ting trwéng tot, dw dodn Quy 111, Quy IV sé ting manh
hon;

- LA&i sudt cho vay c¢é xu hwong giam;

- Két qud kinh doanh cia cac doanh nghigp Quy Il du dodn khd quan

- Théng tin vé giao dich ky quy, mua ban chizng khoan trong phién, si
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dung nhiéu tai khodn duwgc cho phép;
- Nhin lgi lich si giao dich cia TTCK Viét Nam ¢ cdc nim gin day chi sé
VN-Index luén ting manh tir dau thdng 8 dén nira cudi thang 9.

Do dé chiing téi cho rang chi s6 VN-Index sé tao ddy trong thing 7 va ting
trwong tir ddu thang 8 dén thang 9. Khodng diém dao déng dw kién cho Quy 111
la 485 -580.
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Cong ty ¢6 phan chieng khoan FPT (FPTS)

Tru sé chinh: tAng 2, 71 Nguy&n Chi Thanh, Quén Pong Pa, Ha Nai, Viét Nam
Tel: (84.4) 3773 7070

Chi nhanh Hé Chi Minh

Dia chi: 31 Nguyén Cong Trir, Phuong Nguyén Thai Binh, Quan 1, TP.H6 Chi
Minh, Viét Nam.
Dién thoai: (84-8) 6290 8686

Chi nhanh Pa Ning

Dia chi: S6 124 Nguyén Thi Minh Khai, Quan Hai Chau, TP. Pa Néng, Viét Nam
Dién thoai: (84.511) 3553 666

Lién hé:
Giam ddc Phan tich du tu

Giang Trung Kién: KienGT @fpts.com.vn

Tel: (84.4) 3773 7070, Ext: 4303

Tuyén bd mién trach nhiém

Céc thong tin va nhdn dinh trong bdo cdo nay duoc cung cap boi FPTS dua vao cac
nguon théng tin ma FPTS coi la dang tin cdy, ¢6 san va mang tinh hop phép. Ching
16i khéng dam bdo tinh chinh xdc hay day di ciia c4c thong tin nay.

Nha dau tw sir dung bao cao ndy can lwu y cdc nhdn dinh trong bao cao ndy mang
tinh chat chi quan cua chuyén vién phan tich FPTS. Ching tdi tir chéi moi trach
nhiém Xdy ra doi véi bat ky viéc sir dung toan bg hogc mét phan néi dung cuia ban bao
c&o cho muc dich dau t.

Céc thong tin cé lién quan cd thé durot xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé diroc
cung cap khi c¢é yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2008 Cong ty chizng khoan FPT
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