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TONG QUAN

Ti€p néi nhiing thang trudc, thi truding ching khoéan thang 7 dién ra kha am dam. Hau hét cac
théng tin kinh t€ vi mé t6t va su di lén cda thi trudng chiing khoan thé gigi khong dugc nha dau
tu chd y. Van dé chinh cua thi trudng Itdc nay la dong tién kho c¢6 kha nang quay lai trong ngan
han. Nhiing ap luc ti théng tu 13 da bat dau béc 10, cdc ngan hang I6n nhu Vietcombank,
BIDV... ban ra hang loat cac khoan dau tu trén san la thong tin khong mdy tot dep déi véi thi
trudng. Bén canh d9¢, lugng cung tir nhiing ¢ phiéu mdi niém yét gay ra su mat can déi gitia
cung - cau.

Két thuc thang 7, chi s6 VN-Index déng clfa & muic 493,91 diém, gidm 2,6% so vdi thang trudc,
toan thi trudng c6 62 ma tang gia, 9 ma didng gia va 180 ma giam gia. Chi s6 HNX-Index déng
cla & muc 153,33 diém, gidm 3,45% so véi cudi thang 6, toan thi trudng c6 142 ma tang gia, 12
ma ddng gia va 168 ma giam gia.

Su suy gidm trén ca hai san tap trung chi yéu vao nhiing ma cé phiéu cé vén héa trung binh.
Néu xét theo nganh, nhiing c6 phiéu thudc cac nganh dau khi, tai chinh, cong nghiép... gidm
manh, trong khi nhiing c¢8 phiéu thuéc nhém hang tiéu dung, dich vu tiéu dung va céng nghé lai
tang gia.

Theo théng ké clia chiing t6i vé két qua kinh doanh 2 qui dau ndm 2010 clia 482 doanh nghiép
trén ca hai san thi lgi nhuan & muc viia phai. Lay k€ 2 qui dau nam, Igi nhuédn cac doanh nghiép
dat khoang 42% ké hoach dat ra va bang 70% lgi nhuan thuc hién nam 2009. Théng thudng Igi
nhuan cla cac doanh nghiép thudng tap trung vao 2 qui cudi nam, viéc hoan thanh ké hoach
kinh doanh la yéu t6 mang tinh kha thi.

Nha dau tu nudc ngoai van tiép tuc mua rong trong thang 7, gia tri chi dat 575 ty dong - bang
40% so véi thang trudc. Tuy gid tri mua rong thdp nhung ching téi cho rang day la yéu t6 tich
cuc hé trg niém tin cho thi trudng, dac biét trong béi canh thang 7 hau hét cac thi trudng ching
khodn trén thé gidi c6 muc sinh Igi cao hon Viét Nam.

Tuy nhién thi trudng cing dang gdp phai nhiéu yéu t8§ bat loi. Thit nhat, nguén cung ¢8 phiéu
trong nhitng thang cudi ndm tiép tuc tang va ap luc tdng vén cla cac ngan hang. Thi hai, chinh
sach tién té van chua c6 nhiéu dét bién, viéc dinh hudng lai suat “vao 10 ra 12" dang gap phai
mot s6 kho khan. Ngoai ra, nguy co gidm diém tur thi trudng chiing khoén thé gidi cling la mot
ap luc déi véi thi trudng.

Dua trén nhiing danh gia trén ching t6i dua ra 3 kich ban thi trudng cho VN-Index. Nha dau tu
nén co cau lai danh muc dau tu véi ty 1é tién mat — c8 phiéu & muc 50:50 va c6 thé thay déi thanh
30:70 néu VN-Index giam xuéng dudi nguéng 480 va tiém can muc 450. Nha dau tu nén cha y
céc ¢ phiéu thudc nhém nganh hang tiéu dung, nguyén liéu co ban dugc du bao cé két qua
kinh doanh t6t trong cac qui téi va hién c6 mic P/E tuang déi thap. BSi véi nhom ¢b phiéu
nganh ngan hang, nhin chung két qua kinh doanh qui Il tuong déi kha quan nhung kha nang
nhom c8 phiéu nay sé khéng c6 dot bién do &p luc tdng von trong thai gian sép tGi. Nhém c6
phi€u nganh ching khoan phu thuéc kha nhiéu vao xu hudng chung cda thi trudng ching
khoan nén tam thai chua phai la thai diém thich hgp dé dau tu vao nhom nganh nay. Ngoai ra,
nha dau tu nén chi y mét s6 ma cé phi€u thudc nhém dau khi, xay dung, bat dong san dugc du
bao co két qua Igi nhuan t6t trong nam nay.
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KINH TE THE GIGI

Kinh t& My

Kinh t€ vi mé qui 11/2010 cta My bi anh hudng kha nhiéu bai tinh trang khiing hoang ng cong
tai cac nudc chau Au. Trai ngugc véi trang thaéi lac quan cda qui |, trong qui Il tdm ly ngusi dan
My da gidm xudng rd rét bai trién vong khéng may sang sta trong tim kiém viéc lam. Chi s6
niém tin ngudi tiéu dung tang |én mdc cao nhat ké tir sau suy thodi kinh té 2008 trong thang 4
va dat 62,7 diém. Tuy nhién dén thang 6 gidm xuéng con 50,4 diém, mdc thap nhat ké tu
thang 11/2009. Tiéu dung ctia ngudi dan so véi qui trudc chi tang 1,6% (con s6 cta qui | la
1,9%). Thi trudng bat déng san suy giam nghiém trong khi chinh sach uu dai vé thué két thuc.
T&c d6 tang trudng GDP theo nam cua qui Il chi dat 2,4%, thap hon nhiéu so véi qui | (3,7%).

Hién tai tdm ly ngudi dan My kha bi quan vé trién vong kinh té trong cac qui sép téi khi linh
vuc lao déng van chua cé nhiéu khdai sac, trong khi linh vuc tiéu dung va nha dat dang c6 dau
hiéu suy gidm. Tuy nhién cling c6 mot sé tin hiéu dé lac quan vé kinh t& My trong nlta ndm con
lai. Th nhat, mot sé linh vuc nhu tiéu dung va nha dat, téc do suy gidam dang cé dau hiéu
chiing lai trong khi linh vyc céng nghiép van tiép tuc tang truédng. Thi hai, du c6 nhirng nhan
dinh khéng may lac quan vé toc d6 tang trudng kinh té trong thdi gian sap t&i nhung FED van
sé c6 nhiing bién phap kip thdi dé giap kinh t&€ My c6 nhiing budc di dang hudng. Ngoai ra,
két qua kinh doanh kha quan ctia cac doanh nghiép trong qui Il (theo khao sat 179 cong ty clia
S&P 500 c6 dén 82% doanh nghiép ¢6 loi nhudn vugt mic du bao) 1a mot dau hiéu dé cé thé ki
vong nhiing kho khan trong qui Il sé dugc cai thién.

Linh vuc lao d@éng: Sau 3 thang tang trudng manh, s6 lao déng trong linh vuc phi néng nghiép
trong thang 6/2010 giam 125 nghin ngudi. Su suy giam nay khong cé nhiéu bat ngs do s6 lao
dong lam viéc tam thai trong chuong trinh théng ké ctia Chinh Ph My gidm dén 225 nghin
ngudi. Ty |é that nghiép thang 6 gidam xuéng con 9,5% do ngay cang c¢6 nhiéu ngudi roi khoi
luc lugng lao ddng. Tuy nhién ciing ¢4 nhiing tin hiéu dang chu y la s8 lao déng duoc tuyén
thém trong thang 6 ctia khu vuc kinh té tu nhan dat 83 nghin ngudi. Ngoai ra s6 ngudi that
nghiép 1an d4u va khai béo tiép tuc that nghiép khdng cé nhiéu thay déi so vdi thang trudc,
tham chi c6 tuan giam. V&i nhiing dau hiéu & trén, cung véi nhiing chinh sach hé trg cia chinh
phl cho thanh phan kinh té€ nhé thi khd nang thi trudng lao déng My c6 thé dugc cai thién
trong thdi gian t4i.

Nhiing bat én trong linh vuc lao ddng da anh hudng kha I6n téi 2 thi trudng quan trong trong
thoi gian vira qua la tiéu dung va nha dat.

Linh vuc tiéu ding: Clng giéng nhu nhiéu linh vuc khac trong nén kinh té, linh vuc tiéu dung
My bi &nh hudng kha nhiéu bai cudc khiing hoang ng chau Au. Doanh s bén 1é trong thang
6/2010 tiép tuc thang suy gidm thang thu 2 lién tiép (giam khoang 0,5% so vai thang trudc) va
dat 360,2 ty USD. Dong thai s6 don dat hang lau bén thang 6 tiép tuc gidm -1% so véi thang 5.
Chi s6 niém tin ngudi tiéu dung ti€p tuc gidm xudng con 50,4 diém. Theo khdo sat gan day cta
Bloomberg, ct 10 ngudi thi c6 dén 7 ngudi My van con nghi ngs vé chuong trinh kich thich
mdi ctia Chinh Pha. Vi vay trong cac thang tdi tin hiéu tU thi trudng lao dong c6 kha nang
quyét dinh su bién dong trong thi trudng tiéu dung.

Linh vuc nha ddt: Doanh s6 ban nha cl dugc ki vong sé ¢ nhiéu dot bién khi sé hgp dong bi tri

hoan trong thang 5 dugc gidi quyét va thai han uu dai thué két thic vao cuéi thang 6. Tuy
nhién so véi thang 5, chi sé nay tiép tuc sut giam 5,1% va dat 5,37 triéu can. Su suy giam trong
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Chi sé PMI

cac thang téi clia linh vuc bat dong san tai My c6 kha nang con tiép dién. Tuy nhién mic do
suy gidm ¢6 thé cham lai khi chi s8 khdi cong nha mai ti€p tuc gidm 5% nhung s6 nha xin cap
phép tang 2,1%. Bong thai véi dé, doanh s6 ban nha méi du van con thap so véi cung ki nam
trudc nhung so véi thang 5 da cé su phuc héi kha manh, tang 23,6% va dat 330 nghin can.

Linh vuc céng nghiép: T6c d6 tang trudng gia tri san xuat cdng nghiép mac du co sy suy giam
khi chi tang 0,1% so v&i thang trudc nhung day la thang tang truéng thir 4 lién ti€p cla nén
cdng nghiép My. Ngoai ra, Capterpillar (nha san xuat cac thiét bi xay dung 16n nhat thé gigi) da
nang muc dy bao lgi nhuan 2010 do nhu cau gia tang trong nita nam con lai ti cac linh vuc
khai khoang, nang lugng va dudng sat la nhiing tin hiéu kha quan cho nén cong nghiép My.

— Pl Marwfamnrie iChisagol

M-t Aug-09 Jar-10

Nguén: ISM, kingbiz.com
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Bi€n déng cac chi sé trén thi truéng nha dat My
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Khu vuc chau A
Kinh té Trung Quéc

Piém ndi bat trong thang 6/2010 cda kinh t& vi mé Trung Quéc la chi s6 CPI. Bén canh thi
trudng bat dong san, van dé nong cla kinh t€ Trung Quéc la chi sé CPI da co dau hiéu tich cuc.
So vaGi cling ki nam trudc, chi s6 CPI thang 6 chi tang 2,9%, thap hon so véi con sé clia thang 5
la 3,1%. Ngoai ra, du chiu ap luc ti viéc NDT tang gid nhung thang du thuong mai thang 6 cla
Trung Quéc van tiép tuc tang. So véi thang 5, thing du thuong mai tdang thém 0,5 ty USD va
dat 20 ty USD (muc cao nhat trong 8 thang gan day). Mot sé thi trudng co téc d6 tang trudng
xuat khdu cao so véi cung ki nhu EU, My (tdng 40%), Brazil (ting han 200%), Nga (tang 84%). ..

Dudng nhu cac cdng cu diéu hanh chinh sach dang phat huy tac dung. Chi s6 CPI c6 thé tiép
tuc dugc cai thién. Tuy nhién kha nang kinh t€ Trung Quéc ti€p tuc di vao giai doan diéu chinh.
Theo cong b6 méi day cla co quan Thong ké Trung Quéc (NBS), téc dd tang trudng GDP hang
nam trong qui Il clia nudc nay dat 10,3%, thap han so véi con s6 11,9% clia qui l. Bén canh do,
tuy thidng du can can thuang mai tdng nhung téc d6 tang trudng xuat khiu vao chau Au gidm
50 vdi thang trudc, nhap khiu than va quang sat (ddng luc cho phét trién kinh té) ting trudng
cham lai. Ngoai ra, thi trudng bat déng san Trung Qudc tiép tuc trong giai doan diéu chinh. Chi
s6 gia nha & 70 thanh phd 16n (do ludng stic ndng cla thi trudng bat ddng san nuéc nay) trong
théang 6 da giam 0,1% so véi thang 5. Theo du béo ctia BOC, trong 6 thang cui nam thi trudng
bat dong san cé kha nang tiép tuc 1dang xudng do nhu cau suy giam trong khi nguén cung gia
tang

Kinh t& Nhat Ban

Tiép ndi su suy gidm tir thang trudc, téc dé tang trudng xuat khau trong thang 6/2010 cua
Nhat ti€p tuc chiling lai. So véi cung ki nam trudc, xuat khdu tdng 27,7% nhung so véi thang
trudc, xudt khau cta Nhat gidm 1,8% va day la thang tha 2 lién tiép xuat khiu bi giam. Xuat
kh&u gidm do d6ng Yén ting gia va dudi tac dong ca khiing hodng ng chau Au, nhu ciu cda
mot sé thi trudng I6n clia Nhat nhu My, Trung Quéc suy giam.

Trdi v&i su dm dam cua thi trudng nudc ngoai, thi trudng noéi dia clia Nhat lai cé dugc su kha
quan sau khi c6 vai diéu chinh trong thang 5. Téc d6 tang trudng doanh s6 bén |é theo thang
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sau khi giam 2% trong thang trudc, sang thang 6 gia tri clla con s6 nay da tang 0,4% vdi su gia
tang manh trong nhu ciu xe hai, quan do va nang lugng. Cng vai do, chi s6 niém tin ngudi
tiéu dung thang 6 tang Ién muc cao nhat ké tir thang 6/2007, dat 43,6 diém. Van dé con lai
hién tai ca Nhat cing giéng nhu cac nén kinh té khac la phai gidi quyét dugc tinh trang that
nghiép dang tang cao. So vdi thang trudc, ty & that nghiép thang 6 ciia Nhat tiép tuc tang
thém 0,1%, tuong duong 5,3%, day la mic cao nhat trong vong 7 thang tra lai day.

Kinh té chau Au

Sau nhiing thang bat 6n do tinh trang ng cong cla cac nudc trong khu vuc, ty 1& that nghiép
hién van con trén muc 10% nhung kinh t& chau Au dudng nhu dang c6 nhiing dau hiéu tich
cuc. Chi s6 niém tin ngudi tiéu dung van con giam, tuy nhién so véi thang trudc toc do6 giam da
cham lai (gidm 14 diém, thap hon muc du béo va mdc gidm cda thang trudc 1a 17 diém). Bén
canh dé, nhiing lo ngai vé viéc dong Euro gidm gia cé kha nang gay ra nguy cd lam phat da
thuyén gidam phan nao, chi sé CPI thang 6 ctia khu vuc nay khéng tang so véi thang 5 va ting
1,4% so vdi cling ki ndm ngoai. Ngoai ra, téng s6 don dat hang mdi trong thang 5 ting 3,8%
(cao hon so vai du béo la giam 0,1% va con s6 cla thang 4).

Keét qua kiém tra cdc ngén hang chéu Au.

Trong thang 7, Uy ban gidm sat ngan hang chau Au (ECBS) da cong bé vé tinh hinh stic khoe
cac ngan hang tai khu vuc véi mot con sé hét stic kha quan. Theo d6, c6 84/91 ngan hang vugt
qua cudc tric nghiém nay, cé 7 ngan hang can phai ting thém mét lugng vén 1a 3,5 ty Euro dé
dap (ng muc an toan vén téi thiéu. Tuy nhién cudc kiém tra nay van con gay ra su nghi ngd
trong giGi phan tich khi bé qua viéc kiém tra danh muc trai phiéu chinh pha nuéc ngoai dang
ndm gill tai cdc ngan hang nay. Hy vong rang, cling giéng nhu cudc kiém tra cadc ngan hang
My nam trudc, cudc kiém tra nay gitp cho tdm ly nha dau tu 8n dinh va c6 cai nhin lac quan
hon vé tinh hinh chau Au.
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Bién ddng chi sé chitng khoan thé gidi, gia vang, gia dau thang 7/2010

Chiing 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 trudng chiing khoan thé gigi

Sau nhiing thang giam diém trong qui /2010, thi trudng chiing khoan thé gigi thang 7 da co
su khai séc trd lai nho vao bao cdo két qua kinh doanh kha quan cta cac doanh nghiép. Két
thic thang 7, hau hét cac chi s6 ching khodn trén thé gigi déu ting diém: Dow Jones ting
6,99%, S&P 500 tang 6,88%, Nasdaq tang 11,66%, FTSE 100 tang 6,94%, CAC 40 tdng 5,82%...

Tinh hinh kinh té thé gidi trong thgi gian téi dugc du bao sé khéng c6 nhiéu thong tin dét bién
mang tinh tich cuc. Tam ly bi quan vé kha nang phuc héi kinh té€ van con ngu tri. Vi vay trong

thai gian tdi, thi trudng chiing khoan thé giGi cé thé con dién bién phuic tap va nhiéu bat ngd.

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

30/06/10

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

Index

10,456.94
1,101.60
2,254.70

5,258.02
3,643.14
6147.97

9,537.30
2,637.50
21,029.81
5,231.82
1,759.33
2,987.70
3,069.28
1,360.92
493.91
153.33
1183.9
78.18

30/07/10
+sv31/12/09

0.28%
-1.21%
-0.64%

-2.92%
-7.70%
3.20%

-9.57%
-19.52%
-3.85%
-6.96%
4.55%
3.11%
21.11%
6.92%
-0.17%
-8.82%
7.50%
-1.82%

+sv 30/06/10

6.99%
6.88%
11.66%

6.94%
5.82%
3.06%

1.65%
9.97%
4.48%
6.10%
3.60%
537%
5.34%
3.57%
-2.61%
-3.45%
-4.72%
8.06%

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

Chinh sach tién té

Lé&i suat

Dudng nhu cac cong cu diéu hanh chinh sach tién té cia NHNN dang phat huy tac dung. Du
muc thay d6i khédng cé nhiéu dét bién nhung so véi thang trudc, mat bang lai suat cho vay
thang 7 tai mot s6 NHTM da giam. Lai suat cho vay dai han dao dong tU 15% - 16%/nam déi
vGi nhom NHTM ¢8 phan va 13,5% - 15%/nam déi véi nhém NHTM nha nudc. Trong khi d6 &
cac ki han ngdn, i sudt cho vay dao dong trong khoang ti 13 - 15,6%/nam tai cac NHTM ¢8
phan va 12% - 14%/nam tai cac NHTM nha nudc. Cling vai d6 1ai suat huy dong tiép tuc giam
xuéng & muc tor 11% - 11,2%/nam. Tuy nhién viéc ha mat bang lai suat dang vap phai mot sé
van dé trd ngai. Tai mét s6 ngan hang I6n, muc lai suat huy dong gilra cac ki ngan han va dai
han van con bang nhau. Hon nira, lai suat binh quan lién ngan hang cac ki qua dém, 1 tuan va
6 thang tang ttr 0,01% - 0,35% va doanh sé giao dich tang cho thay van dé thanh khoan cla
cac ngan hang dang gédp bat én khi lai suat huy déng giam.

Dau thang 7, B6 tai chinh da phat hanh thanh céng 1.000 ty dong tréi phiéu ki han 3 nam véi
muc |&i suat 9,8% (giam 0,28% so vai dgt phat hanh cudi thang 7) va 1.600 ty dong tréi phiéu
ki han 5 nam vdéi lai suat 10,3% (gidam 0,25% so vdi dot phat hanh trudc). Tuy nhién dén dot
phat hanh trai phiéu gilta thang lai khong thanh céng, nguyén nhan do mdc lai suat dau thau
con kha cao (6 muic tir 10,3% - 12%) so vdi muc tran dua ra. K&t qua nay cho thdy muc ki vong
mot muc 1ai sudt thap hon nita cGa nha dau tu hién tai kha thap. Trong thdi gian tdi dé ¢ thé
ha dugc lai suat nhu muc tiéu dé ra thi ngoai cac cong cu trén thi trudng tién t&, Chinh phu
can phai kiém soat t6t muc lam phat.

Ty gid héi dodi

So vGi thang 6, tinh hinh ty gid thang 7 khong c6 nhiéu dién bién tich cuc. Trong thang 7,
Vietcombank da 4 1an tang ty gid niém yét mua vao ti miic 19.040 USD/VND Ién mdc 19.090
USD/VND, d6ng thai ty gia ban ra cling tang 1én mdc 19.095 USD/VND. Tai mot sé ngan hang
khac nhu Eximbank, ACB... ty gid mua vao lién tuc duy tri & muc 19.070 - 19.080 USD/VND. Ty
gia ting trong thdi gian qua chd yéu do tdm ly lo ngai vé nhap siéu va nhu cau c6 thé tang khi
cac khodn vay bang USD tir ddu nam déo han... Theo ching téi hién chua cé nhiéu co s& dé
NHNN thay d&i ty gia trong thang 8. Thit nhat, nguy ¢g thi€u hut nguén duy trit ngoai héi nhu
nam 2009 khé xay ra khi thang du can can thanh toan 7 thang dau nam tuang doi Ién. Hon
nita trong qua kh, tin hiéu dé nha diéu hanh chinh sach tiang ty gié |a ty gia mua vao, ban ra
bang nhau, bang tran qui dinh va tinh trang nay phai kéo dai trong mét thai gian.
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Bién ddng ty gia trong nhitng nam gan day
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Lam phat

Theo s6 liéu cong b6 ti Téng cuc Théng ké, dan dau trong muic tang gia thang 7/2010 thudc
vé nhom d6 uéng va thudc la véi muc tang 0,41%, cac mat hang thiét bi va dé dung gia dinh
tang 0,39%, dung thu 3 trong sé cac mat hang tang gia la nhdm may mac, ma non, giay dép
(tang 0,35%). Tuy nhién véi chinh sach binh 6n gia & hai thanh phé 16n, mat bang gia cé cac
mat hang trén thé gidi va tinh chat mua vu cia cdc mat hang lueng thuc khién cho chi sé gia
tiéu dung clia nhém hang an va dich vu an uéng chi tang 0,21% so véi thang trudc dé. Ngoai
ra sy suy giam trong gia xang dau va gia cdc mat hang vat liéu xay dung nhu sat, thép... cling
giup cho hai mdt hang nha & va vat liéu xay dung; giao théng trong thang 7 sut gidm so vai
thang trudc dé, tuong Ung lan lugt gidam 0,47% va 0,94%. Nhu vay, chi s6 CPI thang 7 tang
0,06% so véi thang trudc. So véi cudi nam 2009, chi sé CPI 7 thang dau nam 2010 tang 4,84%
va so véi cung ki nam ngoai tang khoang 8,19%.

Trong thaoi gian t6i vdi dp luc tang gia cila mot sé mat hang nhu siia, sat, thép,... cling nhu
tinh hinh thdi tiét bao 10 c6 thé gay ra ap luc tang gia CPI. Tuy nhién theo théng ké clia ching
t6i, trong cac nam trudc (ngoai trir 2008) chi s6 CPI thang 8 déu c6 muc tang thap tir 0% -
0,6%. Ngoai ra vdi chinh sach binh 8n gia clia hai thanh phé 16n dugc duy tri dén hét nam
2010 thi c6 thé ki vong chi s8 CPI ti€p tuc c6 miic tang thap trong thang tai.
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T8¢ dd tang chi sé gia tiéu dung (MoM) T8¢ dd tang chi sé gia tiéu dung (YoY)
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Can can thanh toan
Cdn can thuong mai
Xuat khau

Do gia tri xuat khdu ctia hai mat hang vang va dau thé gidm manh so véi thang trudc (500
triéu USD) nén gia tri xuat khau thang 7/2010 uéc dat 5,8 ty USD, tuong ting gidm 8,2%. Liy ké
7 thang dau nam gia tri xuat khiu dat 38,3 ty USD, tang 17,5% so vdi cung ki ndm trudc. Mot
s8 mat hang xuat khdu cé téc dé tang trudng cao so vdi cung ki nhu dét may (ting 17,4%),
giay dép (13,8%), thiy san (11,2%)... Tuy nhién, cling c6 mét s6 mat hang xuét khiu chu luc
c6 téc d6 tang trudng thap hodc gidam nhu gao (tang 3,4%), ca phé (giam 10,4%), san (giam
16,4%).

Nhap khau

Gia tri nhap khiu thang 7/2010 uéc dat 6,9 ty USD, tuong Ung gidm 1,5% so véi cung ki nam
trudc. Lay ké 7 thang dau nam kim ngach nhap khdu hang hoéa dat 45,7 ty USD, tang 25,5% so
vGi cung ki nam trudc. Cac mat hang c¢6 gia tri nhap khau tang cao so vdGi cung ki nhu may
mac, thiét bi (tdng 14%), sat thép (tang 22,9%), vai (tdng 34,3%), nguyén phu liéu nganh may,
giay dép (tang 35,4%) ....

Nhap siéu
Nhap siéu thang 7/2010 uéc dat 1,15 ty USD, bang 19,8% kim ngach nhap khdu. Liy ké 7
thang dau nam nhap siéu udc dat 7,4 ty USD, bang 19,4% kim ngach xuat khau hang hoa.

Con s6 nhap siéu thang 7 van chua cé nhiéu cai thién so vdi cac thang trudc, tuy nhién van
nam trong muc tiéu 20% kim ngach xuat khau. Theo chung t6i, nhap siéu trong cac thang téi
sé khong c6 nhiéu dét bién nhu cling ki nam trudc. Tha nhat, chinh sach kich cau da cham
duat, véi uu tién trong nam 2010 |a ki€ém ché lam phat va kiém soét téc do ting trudng tin
dung & muc tir 20% - 25% thi kinh t& sé kho c6 su dot bién trong nira cudi nam. Kinh té thé
gidi dang c6 dau hiéu phat trién chdm haon so véi ki vong trudc day, gia ca cadc nguyén vat liéu
duy tri 8n dinh han va chua cé nhiéu dau hiéu sé gia ting manh trg lai. Mot s6 mat hang nhap
khau cht luc ndm ngoai nhu xang dau, sit thép, soi, béng... trong thang 7 da c6 dau hiéu
gidm trd lai cho thdy nhu cau tich trit nguyén liéu & thoi diém hién tai 1a kha thap. Trong khi
dé, du tinh hinh thé gigi c6 nhiing bat 6n nhung xuat khiu trong 4 thang gan nhat (loai tri
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XA khau
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Vén diu tu nudc ngoai

Theo s6 liéu t&r TGng cuc Théng ké thu hut vén dau tu nudc ngoai dén ngay 20/07 dat 9,1 ty
USD, bdng 68,2% so véi cung ki 2009. Nhu vay, chi tinh riéng thang 7 (tinh dén ngay 20/07) s6
von dang ki FDI udc dat 0,67 ty USD, trong d6 ¢6 95 du an dang ki véi gia tri dat 0,5 ty USD va
16 du an ch dang ki ting thém vén vdi gia tri 0,17 ty USD. Téng lugng vén dang ki kha thap Ia
théng tin khong may khd quan. Tuy nhién cé thé thdy niém tin cla nha dau tu doi vai Viét
Nam khéng han la sut giam khi lugng gidi ngan FDI trong 7 thang dau nam van tang 1,6% so
v@i cung ki 2009 va dat 6,4 ty USD.

San xuat cong nghiép va thuong mai
Gia tri sdn xuit céng nghiép

Gia tri san xuat cong nghiép thang 7/2010 udc tinh tang 12,3% so véi cung ki nam trudc . Lay
ké€ 7 thang dau nam gia tri cong nghiép udc dat 434,8 nghin ty déng (tang 13,5%), trong d6
khu vuc kinh t€ nha nudc tang 8,9%, kinh té€ tu nhan tang 12,5% va khu vuc c6 vén dau tu
nudc ngoai tang 17%. Cac mat hang co téc do tang trudng cao van khéng thay déi nhiéu so
véi cac thang truéc nhu khi hda l1dng (tang 100,4%), sira bét (tang 35%), xe tdi (tang 25,9%))...

Téng muic ban 1é hang hoa va dich vu

Téng muc ban 1é hang héa va dich vy thang 7/2010 udc dat 130,1 nghin ty dong. Liy ké 7
thang dau nam gia tri ban lé hang héa va dich vu udc dat 877,5 nghin ty déng, tang 26,4% so
vGi cling ki nam trudc (néu loai trir yéu té tang gia thi tang 16,3%).

T6c d6 tang trudng tinh theo nam cua gia tri san xudt cong nghiép dang cé su suy gidm nhe
so vdi cac thang clia qui 11/2010 (t6c d6 tang trudng duy tri & muic 13% — 13,8%). Tuy nhién
néu tinh lay ké 7 thang dau nam téc do tang trudng khdng c6 nhiéu thay déi. Trong khi dé
muc tang trudng trong téng muc ban 1& hang hoéa va dich vu van khéng cé nhiéu bién déng.
Vi tinh hinh kinh t€ hién tai, chinh sach tién té chua c6 nhiéu thay d&i I6n thi kha nang t6c do
tang trudng trong gia tri san xuat céng nghiép, ban & hang héa va dich vu trong qui lll sé
khéng cé nhiéu bién dong so vai qui ll.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi truong ching khoan Viét Nam

Thi trudng chiing khodan thang 7/2010 tiép tuc cé moét thang giao dich am dam, cac chi s6
trén ca 2 san déu gidm diém. Trén san HSX, chi s6 VN-Index déng clia & muc 493,91 diém,
gidm 2,6% so vdi thang trudc. Toan thj trudng c6 62 ma tdng gid, 9 ma dung giad va 180 ma
giam gia. Cung vdi su di xuéng cla thi trudng, thanh khoan trong thiang 7 ti€p tuc cé6 mét
thang gidm manh. Binh quan mot phién cé 44,2 triéu ¢6 phiéu dugc chuyén nhugng, giam
manh va lan lugt bang 90,2% va 70,2% so véi thang 6 va thang 5.

VN-Index gidm 2,6% so vé&i thang trudc do nhém 6 phiéu cé vén hda trung binh gidm manh
nhat (gidm khodng 4,5%), trong khi c6 phiéu c6 vén hoéa 16n va nhé chi gidm khoang 2,2%.
Néu xét theo nganh, su suy gidm chi yéu dién ra & cdc nganh dau khi (gidm 7,1%), tai chinh
(gidm 6,5%), y té€ (giam 4,2%)... Dang chu y trong thang 7, khi hau hét cac nganh khéac déu
giam gia thi riéng nganh cong nghé lai c6 muc tang trudng cao (tang 5,5%). Su gia tang cta
nganh cong nghé chia yéu do 6 phi€u FPT (c6 ty trong von hoéa 16n trong nganh) tang
10,79% so véi cudi thang 6.

Tai san HNX, chi s6 HNX-Index ddng clta & muic 153,33 diém, gidm 3,45% so vdi cudi thang 6.
Toan thi trudng c6 142 ma tang gia, 12 ma dding gia va 168 ma giam gia. Vé thanh khoan cua
thi trudng, binh quan mot phién cé 36,34 triéu ¢é phi€u dugc chuyén nhugng, khéng thay
déi nhiéu so vai thang trudc.

Clng gidbng nhu san HSX, nguyén nhan gay ra su suy giam cla chi s6 HNX-Index thudc vé
nhém ¢& phiéu c6 vén hoa trung binh (gidm 6,46%). Cac nganh c6 muc gidm nhiéu trong
thang thudc vé cac nganh nhu dau khi (gidm 3,1%), tai chinh (giam 3,0%), cdng nghiép (gidam
3,8%)... Tuy nhién muc dé phan hoa gitta cac ¢ phiéu trén san HNX c6 xu hudng 16n han so
vGi HSX. Trong thang 7/2010 c6 dén 5 nganh tang trudng so vdi thang trude nhu y té (tang
18,5%), tién ich cong cdng (tdng 8,3%), hang tiéu dung (tdng 7,6% - trong d6 mang vat dung
ca nhan cé téc do tang trudng kha cao va dat 46,39%), dich vu tiéu dung (tdng 5,4%) va cdng
nghé (tang 0,1%).

Sau khi c6 quy dinh giao dich mdi, san Upcom da c6 nhiing thay déi tich cuc. Két thuc thang
7/2010, chi s6 Upcom - Index déng ctia & muic 52,55 diém, tang 8% so vdi thang trudc. Thanh
khodn trén san cling dugc cai thién dang ké, binh quan c6 485.794 ¢6 phiéu dugc chuyén
nhugng trong mét phién, tdng 51% so vé&i thang trudc. Tuy nhién mic 86 mdan ma cta nha
dau tu trén san nay cé dau hiéu suy gidm khi so véi dinh diém vao gilia thang, chi s6 nay da
gidm dén 6,85 diém.
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Bién ddéng ctia chi sé VN-Index
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Trong ltc tam ly nha dau tu trong nudc van con nhiéu e ngai vé trién vong tuong lai cla thi
trudng, trén san HSX nha dau tu nudc ngoai ti€p tuc mua rong trong thang 7/2010. Tuy
nhién lugng mua rong da cé xu huéng gidm so véi cac thang trudc. Sau khi mua rong trong
20 tuan thi dén tuan cudi thang 7, khoi nha dau tu nuéc ngoai da cé moét tuan ban rong. Tinh
chung ca thdng 7 gia tri mua rong cda khéi nay dat 566 ty dong, giam gan 60% so vdi thang
trudc. Ly ké tir dau nam dén nay, khoi ngoai da mua rong dén 7.618 ty dong. Trong nhiing
phién cudi thang 7 - 1an dau tién trong nam, khéi ngoai déng vai tro 16n trong viéc dan dat
thi trudng. Trong khi hau hét cac bluechips khac khéng c6 nhiéu thay déi, c6 phiéu FPT ting
gia manh khi dugc khdi ndy mua vao da giup cho thi trudng cé nhiing phién ting diém cudi
thang. Ngoai FPT, nhitng ma c¢6 phiéu dugc khdi ngoai mua rong trong thang 7 van tap
trung vao cac bluechips nhu BVH, HAG, DPM, ITA, KBC, DIG, HSG... Trong khi dé, VIC, ASM,
STB, GMD... bi ban rong.

Trén san HNX, téng gia tri mua rong trong thang 7 clia khéi nha dau tu nudc ngoai dat 9,2 ty
déng va Iy ké 7 thang dau nam gia tri mua rong dat 586,8 ty dong.

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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Hau hét cac théng tin tét tir kinh t& vi mé trong nudc va su tang diém cua thi trudng chiing
khodan thé gidi dugc cac nha dau tu hap thu kha it. Cé |1é thong tin tich cuc nhat cla thi
trudng chiing khoén thang 7 la viéc quy VEIL cGia Dragon Capital khong thoai vén. Khi thong
tin nay céng bé lap tuc dugc thi trudng hudng tng kha manh, ca hai chi sé VN-Index va
HNX-Index c6 mot phién tang diém kha manh (VN-Index tang 9,1 diém va HNX- Index ting
4,33 diém). Theo chung t6i, théng tin nay cling véi déng thai mua rong trong cac thang gan
day cho thay niém tin ctia khoi ngoai vao thi trudng van con kha I6n. Viéc ban rong trong
tuan cudi thang 7 chua du co s dé€ khang dinh khoi nha dau tu nudc ngoai dang e ngai doi
véi thi trudng Viét Nam.

Tuy nhién sy hung phan tt “quy VEIL” chi kéo dai dugc 1 phién. Van dé chinh cta thi truong
lic nay la cAn mét dong tién dé cé thé hap thu hét ngudn cung dang cé xu huéng ting lén.
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Khi nhitng &m anh vé cudc khing hoadng no chau Au trong céc thang trudc tam léng diu,
nhing &nh hudng tir thong tu 13 ctia NHNN bt dau bdc 16. Hién tai chua c6 con s6 cu thé vé
ty 1& von an toan CAR clia cac ngan hang la bao nhiéu. Tuy nhién vai viéc mét s6 ngan hang
I6n nhu BIDV, Vietcombank... ban cac khoan dau tu vao cac céng ty trén san la mot théng
tin khong hé tét déi véi thi trudng. Cung vai d6, nguén cung hang ti nhitng cong ty mdi
niém yét cling 1a moét luc kéo tao ra stic i cho VN-Index va HNX- Index. Theo thong ké cua
chdng téi, chi riéng thang 7/2010, da c6 331,275 triéu c6 phiéu dugc niém yét trén san HSX,
tuong duong gia tri vén héa 11.912,6 ty dong véi mot sé ma c6 phiéu dang chd y nhu SBS,
PDR... Dé&i v&i san HNX, thang 7 da c6 181,982 triéu ¢ phiéu dugc niém yét, tuong duong
gia tri von hoa 3.926,6 ty dong véi mot s6 ma dang cha y la PSI, HBS ... Tinh chung ca thang
7, 56 luong c6 phi€u mdi niém yét trén ca 2 san chiém khodng 19% sé lugng ¢é phiéu va
19% v6n héda thi trudng ctia cac ¢b phi€u chao san nam 2010.

Khdi lugng c6 phi€u niém yét tir dau nam 2010

HSX HNX

Théang SLCP niém yét (cp) Gia tri thi trudng (ty déong) SLCP niém yét (cp) Gia tri thi trudng (ty déong)

1 308.626.920 10.328 56.486.965 1.348
2 64.898.000 3.784 13.900.000 182

3 70.351.857 1,667 127.973.084 3.794

4 358.291.029 12.355 173.881.406 3.961

5 389.000.000 14.822 104.926.573 2.785

6 275.630.161 6.399 104.801.888 2.587

7 351.275.710 12.341 172.082.032 3.443

Téng cdng 1.818.073.677 61.696 754.051.948 18.100

Nguén: VDSC database

Trong thang 7, cling chiing ki€n dong tién phan héa kha manh vao cac ¢ phiéu c6 muic vén
hoa nho. DU khéi lugng giao dich cla toan thi trudng gidm nhung trén san HNX khéi lugng
c6 phiéu khdp 1énh van khéng thay d6i nhiéu so véi thang trudc. Pong thdi c6 dén 5/10
nganh trén san Ha Néi ting nhung van khéng dud luc ddy chi s6 HNX-Index tang diém. Tham
chi muic gidam ctia chi sé HNX-Index con cao hon VN-Index (HNX-Index giam 3,45% so vGi
2,6% cla VN-Index). Tai san HNX, mot s6 ma c6 muc tang tran nhu MKV (tdng 125,64%), CTC
(tang 124,49%), AMV (tang 95,6%)... Tuang tu trén HSX, trong top 10 ¢6 phiéu c6 muc tang
I6n so vGi cudi thang trudc van la cdc ma c6 von hda nhd nhu ASM (tang 51,9%), L10 (tang
35,11%), HRC (tdng 31%) ....
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Top 10 cé phiéu tang gia tai HOSE Top 10 cé phiéu gidm gia tai HOSE
Ma CK Gia ngay 30/7 Gia ngay 30/6 % thay déi Ma CK Gia ngay 30/7 Gia ngay 30/6 % thay déi
HTV 32,300 19,200 68.2% VHG 24000 31400 -23.6%
ASM 77,500 51,000 52.0% DTT 13,900 17,100 -18.7%
L10 38,100 28,200 35.1% uIC 29,200 35,900 -18.7%
HRC 65,500 50,000 31.0% ALP 20,500 25,100 -18.3%
HBC 44,600 34,300 30.1% DQC 38,600 46,900 -17.7%
FDC 49,500 38,800 27.6% PXM 18,600 22,300 -16.6%
el 47,000 37,600 25.0% GMD 38,200 45,600 -16.3%
CNT 34,800 28,500 22.1% ™T 26,000 31,000 -16.1%
VES 32,900 27,000 21.9% DVD 116,000 138,000 -15.9%
VFC 15,900 13,100 21.4% AGD 31,000 36,700 -15,5%
Top 10 c6 phiéu tiang gia tai HNX Top 10 c6 phiéu giam gia tai HNX

Ma CK Gia ngay 30/7 Gia ngay 30/6 % thay déi Ma CK Gia ngay 30/7 Gia ngay 30/6 % thay déi
MKV 61,600 27,300 125.6% NHA® 35,200 47,600 -26.1%
cTC 33,000 14,700 124.5% Ml 29,900 39,200 -23.7%
AMV 31,100 15,900 95.6% UNI 27,800 36,200 -23.2%
TNG 40,400 22,300 81.2% DZM 39,700 50,800 -21.9%
ECI 20,300 12,900 57.4% TSMO 20,200 25,600 -21.1%
SHN 39,100 25,100 55.8% VE2©) 41,900 51,700 -19.0%
HDO 32,000 21,700 47.5% SRA 35,200 42,000 -16.2%
AGC 24,400 16,700 46.1% Svs© 15,500 18,200 -14.8%
VE3 42,600 29,400 44.9% SD1¢ 29,600 34,500 -14.2%
TST 42,400 29,800 42.3% VCH® 24,800 28,800 -13.9%

(*) Cdc c6 phiéu niém yét trong thdng

Nguén: VDSC database
Trién vong thi truong

Két qua kinh doanh qui Il va k& hoach chi tra c6 tic ciing nhu Igi nhudn ki vong trong cdc thdng
sdp tdi. Theo thong ké s bod clia ching téi vé két qua kinh doanh 2 qui dau nam clia 482
doanh nghiép trén 2 san thi Igi nhuan & muc vita phai. Liy ké 2 qui dau nam, lgi nhudn céac
doanh nghiép dat khoang 42% ké& hoach dat ra va bang 70% lgi nhuan thuc hién nam 2009.
Nhu vay muc lgi nhuan qui Il khong cé nhiéu dét bién so vai qui |, Igi nhuan tang thap tap
trung cht yéu & mot s6 doanh nghiép bat dong san, ching khoan... Muc Igi nhuan thuc
hién co ty lé kha cao so vai 2009, do s6 doanh nghiép méi lén san trong 2 qui dau nam co
két qua kinh doanh t6t so vGi ndm ngoai. Tinh hinh kinh té thé gidi dang trai qua giai doan
kho khan ké tir sau khiing hoang. Kinh té€ vi mé trong nuéc du bao khéng c6 nhiéu dét bién
nhung dang di theo chiéu huéng tot. Thong thudng Igi nhuan clia cac doanh nghiép thudng
tap trung vao 2 qui cudi nam, viéc hoan thanh ké hoach kinh doanh Ia yéu t6 mang tinh kha
thi.

Nha ddu tu nudc ngodi van tiép tuc mua rong: thang 7/2010 muc sinh Igi clia thi trudng chiing
khoan Viét Nam thap hon véi hau hét cac chi sé chiing khoan thé gidi khac, nhung nha dau
tu nudc ngoai van ti€p tuc mua rong dén 566 ty déng. DU gia tri mua rong thang 7 giam kha
manh so véi thang 6, nhung c6 thé thdy niém tin cla kh&i ngoai vao su tang truéng cua thi
trudng van con cao. Lay ké 7 thang dau nam gia tri mua rong dat dén 8.172,5 ty déng, tuong
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duong khodng 410 triéu USD.

Viéc trién khai chinh sdch tién té dang gdip khé khdin trong ngdn han: dinh hudng mat bang lai
sudt “vao 10 ra 12" ctia chinh phu dang gap mét sé kho khan trong ngan han khi muc 13i suat
huy déng 11% cla cadc NH dudng nhu chua dugc thj trudng chdp nhan. Theo thong déc
NHNN téc d6 tang trudng tin dung 7 thang dau nam udc dat 12,97%. Nhu vay, véi muc tiéu
tdng trudng tin dung & muc 25% trong nam nay, binh quan méi thang tang trudng tin dung
khong vugt qua 2,4% - mét con sé theo ching téi khong cé nhiéu dot bién.

Ngoai nhing yéu té trén, thi trudng Viét Nam dang gap mot s6 trd ngai, dac biét 1a tinh
trang dong tién chua cé nhiéu cai thién trong khi lugng cung ti s6 ¢6 phiéu chudn bi niém
yét tang cao. Theo bdo cdo mai day clia S& giao dich ching khoan TP.HCM, tinh dén ngay
30/7 c6 hon 1,3 ty ¢6 phi€u dang chd niém yét trén san (bang 72,2% so véi lugng ¢ phiéu
da niém yét trong 7 thang dau nam 2010). Hon nia, v3i viéc cadc ngan hang sé chay dua tang
von diéu lé theo ddng qui dinh cia NHNN la mét trong nhiing tré ngai vé dong tién cho thi
trudng niém yét trong thai gian sap tdi. Theo théng ké cda ching téi, thi trudng can cung
cap it nhat khodng 27.248 ty ddng méi c6 thé dap tng dugc yéu cau ca NHNN.

Ngoai nhiing yéu t8 vi mé trong nudc, ap luc thi trudng gidm diém tu thi trudng ching
khoan thé giGi van con dé. DU cudc kiém tra stic khée tai cdc ngan hang chau Au dugc cong
b6 véi nhiéu bat ngd mang tinh tich cuc. Tuy nhién cudc kiém tra ndy van con gay nhiéu
nghi ng& trong gidi phan tich. Bén canh dé, thang 6 chiing khoén thé gidi tang chi yéu dén
tur théng tin lgi nhuadn cta cac doanh nghiép trong khi nhiing théng tin vi mé xau khéng
dugc thi trudng hap thu, nhung kha nang thang 7 su bién ddng cta ching khoan thé gigi sé
di theo cac chi bao vi mé dugc du bdo la khéng co nhiéu tich cuc.

Khuyén cao dau tu

Kich ban 1: Thi truéng sé khéi sic va dao déng trong viing 480 - 550 diém. Tai thdi diém
hién tai, theo danh gia clia ching téi kich ban nay c6 xac suat thap. Hién tai chua ¢ dau
hiéu nao cho thdy dong tién dugc cai thién, tuy nhién néu thi trudng vugt dugc nguéng 520
nhiéu nha dau tu sé quay lai thi trudng. Tam ly hung phan va cung tién sé tang va ngudng
550 c6 kha nang dugc chinh phuc.

Kich ban 2: Thi trudng di ngang va dao déng trong viing 480 - 520 diém. Trong kich ban
nay, thi trudng sé dao dong trong bién bd dugc tao ra trong cac thang vita qua. Kinh té vi
mo trong nudc cac thang cudi nam dugc ki vong kha quan, viéc hoan thanh ké hoach cua
cac doanh nghiép c6 thé kha thi. Do vdy ngusi ban khéng qua bi quan dé thio chay thi
trudng, trong khi ngudi mua van chd mot cu hich 16n hon ti vi mé. Mac du vay, vai nhing
canh bao gan day lién quan dén thi trudng tién té, nhat la thong tu 13 cia NHNN, va ap luc
nguén cung ¢ phiéu, nhiéu kha nang thi trudng trong thang 8 sé khé 1ap lai dién bién nhu
cac thang vira qua va sé c6 phan bi quan hon.

Kich ban 3: Thi trudng giam duéi mic 480 diém. Theo danh gia cla chdng t6i, kich ban
nay nhiéu kha nang sé xay ra nhu la két qua ctia viéc thi trudng da chiu ap luc tir nguén cung
¢6 phiéu trong sudt thdi gian qua trong khi dong tién mdi vao thi trudng van chua c6 dau
hiéu r6 rang. Nha dau tu da xuat hién tdm ly chan nan do cha doi su biic phé cda thi trudng
trong thai gian dai. Tuy nhién, véi tinh hinh vi mé van 6n dinh nén nhiéu kha ning sé khéng
6 1an song ban thao c6 phiéu ma thi trudng sé giam diém tu tu.

Can ct vao cac kich ban trén, ching téi khuyén nghi nha dau tu nén co cau lai danh muc dau
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tu theo hudng ty & tién mat — c6 phi€u & mic 50:50 va c6 thé thay déi 30:70 néu VN-Index
gidm xu6ng dudi nguéng 480 va tiém can muc 450.

Mic P/E 4 qui gan nhéat cla thi trudng hién vao khoang 12,6 1an (mdc thap thi 2 ké tur dau
nam) 13 tuong d6i hap dan dé nha dau tu c6 thé ra quyét dinh gidi ngan. Hau hét cac
bluechips nhu CTG, VCB, HAG, SSI... c6 muc P/E hién tai khodng tir 10 - 13 1an. Néu xét trung
binh nganh, hau hét cdc nganh déu c6 muc P/E gidm so véi thang trudc nhu tai chinh (ti
14,7 lan xuéng con 13,5 1an), hang tiéu dung (tU mdc 17 1an - 8,7 lan), nguyén liéu co ban (tu
7,4 1an - 6,7 1an), dau khi (ttr 13,3 [an - 12,1 lan), y t€ (6,2 lan - 5,6 lan)... Ching t6i cho rang
nha dau tu nén tang lugng giai ngan khi VN-Index giam hon nita. Nha dau tu nén chud y cac
¢6 phiéu thuéc nhém nganh hang tiéu dung, nguyén liéu co ban dugc du bao ¢ két qua
kinh doanh t6t trong cac qui tdi va hién c6 muc P/E tuong déi thap. BSi véi nhom ¢é phiéu
nganh ngan hang, nhin chung két qua kinh doanh qui Il tuong d6i kha quan nhung kha
nang c8 phi€u clia nganh sé khéng c6 dét bién do ap luc ting vén trong thai gian sép tdi.
Nhém 6 phiéu nganh ching khoan phu thudc kha nhiéu vao xu huéng chung cua thi
trudng ching khoan nén tam thai khéng phai la thoi diém thich hgp dé dau tu d6i véi nhém
nganh nay. Ngoai ra, nha dau tu nén ch y mot s6 ma cé phiéu thuéc nhom dau khi, xay
dung, bat dong san dugc du bao cé két qua lgi nhuan tot trong nam nay.

P/E trailing ctia 2 san HSX, HNX va cac nganh tai thoi diém 30/07/2010
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CHINH NGHIEP NGHE THONG

HTD : HANG TIEU DUNG; NLCB: NGUYEN LIEU CO BAN; TICC: TIEN ICH CONG CONG; DVTD: DICH VU TIEU DUNG

(¥*) Cdp nhat BCTC kiém todn ndm 2009 va cdc DNNY da céng b6 BCTC quy 11/2010
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Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap 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 cdo dugc trinh bay trong ban bao co nay khéng tinh dén su
khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé co
cac xung dot lgi ich anh huéng dén tinh khach quan cla ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo nay nhu mét ngudn
tham khdo 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 khéng chiu trach nhiém doi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi véi viéc s dung toan bo
hoac tiing phan théng tin hay y kién nao cta ban bao cao nay.

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

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

Ban bao cdo nay dugc gilt badn quyén va la tai sdn ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hoac stia d6i trong bat ky trudng hop
nao ma khong cé su dong y clia VDSC déu trdi luat. Ban quyén thudc VDSC, 2010.

Chi nhanh Sai Gon Chi nhanh Ha Néi
VDSG % Tang 4 - 5 Toa nha Estar 74 Ba Triéu — Quan Hoan Kiém -
147 — 149 V6 Van Tan — Quén 3 - Ha Noi
. . TP.HCM Tel: (84 4) 6288 2006
CTCP CHUNG KHOAN Tel: (84 8) 6299 8599 Fax: (84 4) 6288 2008
R6NG VIET _ VDSC Fax: (84 8) 6299 2007
Ting 1-2-3-4, Toa nha Viet Dragon, Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Pa Nang
141 Nguyén Du - Quan 1 — TP.HCM 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 48 Tran Phu - TP. Da Nang
Tel: (84 8) 6299 2006 Tel: (84 58) 382 0006 Tel: (84 0511) 386 7084
Fax : (84 8) 6291 7986 Fax: (84 58) 382 0008 Fax: (84 0511) 386 7085

Email: info@vdsc.com.vn

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

Website: www.vdsc.com.vn

Di€m nhan Iénh truc tuyén Sai Di€m nhan Iénh truc tuyén Binh
Gon Duong

28-30 Huynh Thuc Khang - Quan 1- 244 Dai l6 Binh Duong — TX. Thu
TP. HCM Dau Mot - Binh Duang

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

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