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héi phuc ré nét hon tr qudc gia dau tau cla thé gidi, tuy

Kinh té vi mé trong nwéc.......c.cocvcvevvnennnen. 4 nhién véi mare d6 vAn rat cham chap. Di kém theo do I ty 16
that nghiép Ién cao & chau Au va géi kich cau méi day tri gia
TTCK trong NW&C.....cvviviiiiiinie e e, 5 600 ty USD clia Fed cho thdy kha nang gidm phéat tai cac
. quéc gia phat trién.
Béo cdo chuyén deé.........c.coveviiiiiiiiiinenenenen 7

Déi lap véi thuc trang nay, mét sb nwée tai khu viee chau A
lai dang phai dbi mat v&i van dé ting trwdng nong dan toi
lam phat. Dién hinh la Trung Quéc, Uc va An D6 da lan luot
nang lai suat co ban lén mét mirc mai.

D4t trong bdi canh chung d6, nén kinh té Viét Nam nhirng
thang cubi nd&m gdp nhiéu khé khdn do muc tiéu lam phat
khé dat dwoc, sy bat &n trén thi trwéng ngoai hdi va sw thay
ddi trong chinh séch tién té.

Thi trwong chirng khoan Viét Nam chwa c6 dwgc sy thay
ddi dang ké nao trong thang 10 khi chi s6 VN-Index di ngang
va 6 ra kha virng chac trong ving 440-460. Tl dd, co thé
tao mot sw an tm mong manh khién phan Ién NDT da thua
16 van tiép tuc gitr ¢ phiéu. Bén mua ciing than trong, chuwa
vOi vang mua vao khi chwa c6 théng tin vi mé du tét hd tro.
Vi vy ma cung cau trén 2 san lién tuc sut giam.

Trong thang 10, d4 c6 hon 60% cong ty niém yét céng bd
BCTC quy 111/2010. Nhin chung hoat dong cla cac doanh
nghiép khéng c6 nhiéu dét bién song bwéc dau da co sy
phan héa gitra cac nhdm nganh. Mét sé nganh cé két qua
kinh doanh tiéu biéu gdm c6 cao su tw nhién, mia dwong,
nhwa bao bi...

C6 thé thay, trong quy I, kinh t& tiép tuc da hdi phuc la
thuan loi chung cho cac doanh nghiép. Tuy nhién, bén canh
thuan loi, cac doanh nghiép ciing phai dbi dién v&i nhiéu
khé khan. Gia nguyén vat ligu, ty gia, 1ai suét ting... kéo chi
phi dau vao tang vot.

Trong béi canh nay, loi thé sé thudc vé nhi'ng nhém nganh
c6 yéu to6 dau vao tlr tw nhién, ty I& vay no thap, dong thoi
c6 sw hé trg cla gia ban san phdm dau ra.
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Tin hiéu phuc héi ré nét hon tie dau tau kinh té thé giéi — My

GDP My da dat dwgc mire tang 2% trong quy 3/2010 nh& chi tiéu cla ngudi
dan tang manh nhét k& t&» ndm 2006. Bén canh d6, dau tw kinh doanh ciing
dwoc mé réng, nhu cau hang héa nhap khdu va hang tén kho ting, cho thay
nén kinh té cé dau hiéu &m Ién trong quy 4. Cu thé, chi sé san xuét Chicago
PMI trong thang 10 la 60.6, tang so v&i thang trwdc va vuot ky vong.

Vé gbc d6 vi mo, 77% trong sb 335 doanh nghiép thuéc S&P500 da céng bd
KQKD c6 murc loi nhuan vwot dw kién, dién hinh nhw Microsoft, Cigna. Ngoai
ra, Royal Dutch Shell, cdng ty nang lwong Ién nhét tai chau Au, thdng bao loi
nhuan quy 3/2010 dat 4,9 ty USD. Exxon Mobil, tap doan nang lwgng I&n
nhat thé gi&i, loi nhuan quy 3/2010 dat 7,35 ty USD, cao nhat trong 6 nam.

Chwong trinh kich thich kinh té 1an 2 cda FED da dwot cong bé

Ngay 3/11, FED d4 ra quyét dinh mua 600 ty USD chirng chi quy dai han dén
cudi quy 11/2011, twong dwong 75 ty USD/thang, thdp hon mc ky vong cla
nha dau tw (100 ty/thang). FED ciing tuyén bd sé diéu chinh chwong trinh
néu can dé dam bao tao ra nhiéu viéc 1am nhat va binh 6n gia ca. FED nhac
lai tuyén bd duy tri lai sudt co ban & murc thap ky luc thém mét thei gian dai.
Chu tich FED dang cb géng vuc day tang trwdng kinh té My khi 14i suat co
ban gan 0% va 1,7 nghin ty USD mua trai phiéu ma khéng thé giai quyét
dwoc van dé that nghiép ciing nhw nguy co' gidm phat.

Ty |é that nghiép chau Au ting cao

Theo co quan théng ké chau Au, chi sb gia tiéu ding thang 10 tai khu vuc
ddng tién chung chau Au tdng manh hon dw béo, v&i 1.9%, cao hon mirc
1.8% trong thang 9. Tuy nhién, chi sb nay van nam trong gidi han muc tiéu
4n dinh gia ciia NHTW chau Au. Nguworc lai, con sé that nghiép trong khu vuc
tang manh 67 nghin trong thang 9 1én 15,9 triéu. Tinh trong toan bd 27 nwéc
thudc chau Au, sb lwong ngudi that nghiép la 23,1 triéu, tang 71 nghin.

Mét loat cac quéc gia nang lai suat co’ ban

Trong khi nén kinh t& My va cac qudc gia chau Au van dang déi mat véi van
dé& gidm phat, mot sb québc gia & chau A da co tbc do tang trwdng nhanh va
doéng gop khdng nhé cho da phuc héi clia thé gidi. Tuy nhién, tinh trang tang
trwéng nong khién lam phat cac qudc gia nay tang lén nhanh chéng. Do do,
ho cling da tinh dén bai toan tang lai sudt co ban nham that chat tién té. Cu
thé, Trung Quéc da nang lai suét co ban Ién 5.56% va i suét tién gvi ky han
1 ndm lén 2.5% nham han ché tin dung va dau co bat dong sén; Ngan hang
Dw trir Uc b4t ng® nang lai suét co ban khi lo ngai tang truwdng cao kéo theo
lam phéat, mrc 14i suat cho vay qua dém dwoc diéu chinh Ién 4.75%, lan diéu
chinh d4u tién sau 6 thang ciia NHTW Uc. An D6 ciing c6 sw diéu chinh lai
Suét cho vay lan thi 6 trong nam lén 6.25% va lai suat huy dong 1&n 5.25%.

Chdng khoan My c6 mét thang tang diém &n twong

Dow Jones c6 mét thang 10 tang diém &n twong nhét ké tlr ndm 2006, khi
tang 330.44 diém, tirc 3.06%. S&P 500 va Nasdaq c6 thang 10 tdng manh
nhét k& t» nam 2003. Cu thé, S&P 500 tang 42.06 diém, tirc 3.7%; Nasdaq
tang 82.02 diém, tirc 1.1%. Nhién liéu drng dau trong cac nganh tang diém
v&i 6.75%, ngay sau do la nganh céng nghé v&i mre tang la 6.45%. TTCK
chau Au cling c6 mét thang tang thi 2 lién tiép nhed théng tin ndi 1dng dinh
lwgng cta Fed. Chirng khoan chau A trong thang 10 d& chirng kién nhirng
phién tang diém manh do mat sb théng tin hé tro nhw vu sap nhap gitra san
chirng khoan Singapore va Australia cling nhw sy di Ién cla gia hang hoa co
ban. Tuy nhién, chirng khoan Nhat Ban lai c6 nhirng phién di ngwoc véi xu
thé cua thj trwdng do lo ngai v& ddng Yén téng gia gay bét loi cho xuét khau
va trién vong loi nhuan sa sut.



KINH TE VI MO TRONG NU'OC

CPI 10 théng dau ndm Muc tiéu lam phat khé dat dwot va sw bét 6n trén thj trieong ngoai héi

Tang trwdng CPI thang 10 van gil» & mirc cao trén 1%, sau khi da tang
ngoan muc 1.31% trong thang 9. So vé&i thang 12/2009, CPI 10 thang da
tang 7.58% va do d6 rat kho gitr dwo'c muc tiéu 8% cha Chinh pha dé ra.

Trong khi d6, trén thj trwdng ngoai hdi va vang dang dién ra con sbt chwa
tng thay tr dau ndm t&i nay, gia vang va USD da 1én nhirng méc ky luc
mai t trwdc dén nay (ty gia thi trwong tw do ngay 3/11 1én gan mic 21,000
VND/USD, vang vuot qua mbc 35 triéu dong/ lwong vao ngay 5/11).

TL T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 TI0 Chi trong vong 10 thang tinh dén ngay 18/8/2010, Ngan hang Nha nudc da
phai 3 l4n diéu chinh ty gia lién ngan hang, ting téng cong 11.17% lén mic
18,932 VND/USD. Tuy nhién, ty gia giao dich trén thi trwong tw do van luén
Nhép siéu 10 thang dau nim cao hon thi trwong chinh thiee. Chénh léch nay da Ién téi 1,500 VND/USD,
tlrc 7.69%, mét mirc kha cao so v&i cac dot diéu chinh ty gia trwdc do.

8000 0
7000 -200 Khéng chi so v&i USD, VND ciing dang bi mét gia kha manh khi so sanh véi
cac dong tién khac trong khu vire. Theo quy ddi chéo, tir ddu ndm dén thang
11/2010 VND mét gid hon 20% so v&i déng Yén clia Nhat Ban, hon 17% so
véi dbng tién clia Thai Lan va Malaysia, gan 8% so véi débng Nhan dan té
cta Trung Qudc. Néu st dung ty gia thi trwong tw do thi mirc mét gia hién
-1000 nay ctia VND dang rat cao so v&i cac déng tién khac.
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T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 Dwéi ap lwc cla ty gid va lam phat, ngay 3/11, Chinh phu vira chi dao Ngéan
e Xudt khiu  memmmm Nh3p khdu —— Nhap siéu hang Nha nuwéc ban day da USD ra thi trwdng, dong thdi, khdng thuwc hién
yéu cau giam lai suat dbi v&i cac ngan hang thuwong mai - day 1a 2 trong goi
céc bién phap nham binh én thj trwéng tién té va kinh t& vi mo.

Bién déng ty gia USD/VND lién ngan hang

va thj trwong tw do (Ngudn: NHNN) Tuy nhién, day chi la bién phap tirc thoi nham dbi pho véi con sé} USD hién
nay. Tac dung trwéc mat clia bién phap nay la danh tut tam ly dau co trong
00 mot bd phan khéng nhd doanh nghiép va ngudi dan, khién cho gi¢i dau co
1870 ,vf_i c6 thé tranh tha ban ra chét 16 ngén han va diéu nay gitp cho gia USD
e J‘/‘Y\‘\ - ———  ching lai da tang va diéu chinh giam.
18200 Trong 9 thang dau nam, NHNN mua vao 300 triéu USD, nhwng thang 10 da
TEC I R ban ra 200 triéu USD @& can thiét thj trwérng. Tuy nhién cung USD ra bao
e | | nhiéu, thi treéng hat hét by nhiéu ma tinh trang cdng thang van khong giai
B A quyét dwoc. Trong khi do, dw trir ngoai héi clia chiing ta khéng da “day” dé
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ap dung bién phap manh tay.

——Lién ngén hang ——Céantrén ——Thitrung tw do

Bén canh do, viéc dé I4i suét van hanh theo thi trwdng, chir khong thwe hién
gidm |&i suat dbi véi cac NHTM la mét dong thai day bat ngd cta co quan
Mat gia cda VND so véi mét sé dong tién tee didu tiét th trwdng sau mot loat nhivng nd Iwc nhdm ha mat bang 14i suét thi

dau ndm dén 4/11/2010 trwdng dé hd tro tang trwdng kinh té. Dong thai nay tré 1én rd rang hon khi
NHNN dwa ra Quyét dinh s6 2619/QD-NHNN va Quyét dinh s6 2620/Qb-
NHNN quy dinh cac mic |4 sudt. Theo cac quyét dinh nay, k& tr ngay
5/11/2010, mirc 14i suat co ban bang dong Viét Nam 1a 9%/nam; 1ai suét tai
cap vén ctiia NHNN ddi véi cac t6 chire tin dung 1a 9%/ndm; I4i suét tai chiét
khiu ctia NHNN dbi v&i cac TCTD 1a 7%/n&m; lai suat cho vay qua dém
trong thanh toan dién t& lién ngan hang va cho vay bu dap thiéu hut trong
thanh toan bu triv la 9%/ndm. Tat cd cac mérc & sudt méi nay déu tang
thém 1% sau 11 thang duy tri khéng dbi.
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Nhw vay, nhiéu kha nang I sudt huy dong va cho vay sé tang tré& lai dé
0 s 0% 5% % =%  phan anh chinh xac hon cung cau tién t&. Tuy nhién, diéu nay dan dén chi
phi vén clia doanh nghiép va nha dau tw tang Ién, c6 nghia la lgi nhuan va
ty suét sinh I&i trén thi trwéng sé giam xudng twong (ng. Mat tich cwe cha
nhirng quyét dinh trén la giGp thj trwéng thoat khéi tinh trang bép méo vé lai
suét va ty gid va thao g& nit that vé thanh khoan cho thi triedng tién té.
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Twong quan cung — cau HOSE
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Twong quan cung — cau HNX
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Trung binh 1énh Mua — Bén trén HOSE
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DIEN BIEN TTCK THANG 10/2010

Trén san HOSE: Thi trwong tiép tuc xu hwéng di ngang kéo dai
tr dau thang 9 trong khodng 440-460 diém. Bién dong cla chi
s6 chung chia lam hai nhip. Ntra d4u thang, VN-Index dao déng
tr 455 — 460, ntra cudi thang tr 440-455 diém. Hai lan test méc
khang cy trung han 460 khéng thanh codng, thi trwdng thodi
trao, thanh khoan ciing sut gidm. Téng gia tri giao dich trong
thang 10 dat trén 16 nghin ty dong, gidm trén 6.5 nghin ty (tlc
29%) so v&i thang 9 va gidam 25.8% vé KLGD.

Trén san HNX: chi s HNX-Index van tiép tuc xu hwéng giam
diém trung han. Tinh t& dau thang t&i cudi thang, chi sé nay da
méat 10.29%. Hang loat cb phiéu giam gia sau khién GTGD trén
san Ha Néi cling sut gidm manh so v&i thang 9 (43.1%). Vé
cudi thang, chi s6 da di ngang khi tién sat viing hé trg 110 diém.
Tuy nhién, thanh khoan ciing khéng cé dau hiéu phuc hdi cho
thay ciu bat day chuwa xuét hién. San HNX ciing gidm 34.5% vé
KLGD so vé&i thang trwéec.

Giao dich cua khéi ngoai: Nha dau tw nwéc ngoai tiép tuc
tang cwong giao dich trén ca hai san va vai trd d& gia & cudi
phién clia ho da tré thanh moét kich ban kha quen thudc véi thi
trwong. Khéi ngoai van tap trung mua rong cac bluechip nhw
DPM, FPT, HAG, HPG, BVH... v&i chién thuat hd tro gia qua
dé lam try d& vibng chac cho VN-Index. Téng gia tri mua rong
ctia khdi ngoai tai HOSE dat 1,274 nghin ty, tdng 5.96% so Vi
thang 9/2010. Trén san HNX, gia tri mua rong tang tr 16 ty
(9/2010) lén 62.5 ty déng.

Sw bom méo chi sé6 VN-Index: Do hanh ddng mua bén
bluechips ctia khéi ngoai tap trung tai thdi diém cudi phién,
khién VN-Index trong th&i gian qua da phan nao bi bép méo.
Mé&c du VN — Index di ngang nhwng nhiéu cb phiéu midcap va
penny van lién tuc gidam gia, v& muc twong dwong thoi diém thi
trwong gidm sau. D6 cé 18 1a nguyén nhan chinh khién cho
trong hai phién giao dich ngay 25 va 26/10, dong tién néng dot
nhién tap trung vao nhém midcap va penny, tao nén hai phién
ndi bat. Tuy nhién, tam ly da xudng thap cua thi treérng va ban
chét cau con yéu da khong hd tro dé tao ra mot dot song.

Viéc chi sé VN-Index di ngang va té ra kha ving chdc trong
viing 440-460 c6 thé tao mét sw an thm mong manh khién phan
lén NPT da thua 16 vén tiép tuc gii? cé phiéu. Bén mua ciing
thén trong, chuwa vyi vang mua vao khi chuwa cé théng tin vi mé
du tét hé tro. Vi vdy ma cung cau trén 2 san lién tuc sut gidm.



Giao djch nha dau tw nwéc ngoai HOSE
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PHAN TICH KY THUAT VA DY BAO XU HUONG

Trén phwong dién phan tich ky thuat, dwong gia cda VN-Index
van di ngang trong mét kénh hep t&r 440 — 460 diém. Trong mét
thi trworng sideway, khéng cé xu thé, chi sé lai bi bop méo bdi
mot nhém cb phiéu cé ty trong vén héa Ién nén dé tin cay cla
phan tich k§ thuat cho hanh déng mua ban tirng ¢ phiéu ciing
gidm xubng. C6 y nghia nhat hién nay la hai vang hé tro va
khang cw trung han 440 va 460 diém. Lién tuc dwoc kiém
chirng trong vong hai thang qua, hai méc nay cang chirng té sy
virng chac twong dbi va dwoc st dung nhw diu hiéu cho xu
hwéng méi cla thi treong.

Dién bién d6 thi twong tw ciing tirng xay ra khoang thang 6-
7/2010 khi thi trwéng di ngang trong ving 495-515 diém. Sau
do la dot sut gidm manh. Liéu lich st c6 lap lai? Diém khac biét
la trong giai doan trwdc, nguoc lai véi giai doan nay, phan Ién
bluechip linh xinh va gidm diém, trong khi c6 dot song cla
midcap va penny. Sw tdng ndng cung ap lwc gidi chap dé day
thi trwong xudng sau hon. Bén canh do, tac dong tiéu cuc cla
Thong tw 13 cling anh hwéng I&n t¢i tam ly thj trwdng. Hién
nay, midcap va penny lai dang gidm sau, bluechip twong dbi
binh &n va tdng nhe. L& nhitng cb phiéu c6 nén co ban tét,
nhiéu BCs & vung gia tot, dwoc khdi ngoai hé trg, vi vay kha
ndng BCs gidm diém trong hai thang cubi nam la khéng cao.
Bén canh d6, cac théng tin vi mé quan trong hau nhw ciing da
duoc thj trwérng phan anh. Vi cac ly do do, chung téi cho rang
néu tinh hinh vi mé khéng cé gi dét bién viing 440 — 460 diém
c6 thé tiép tuc dwoc duy tri.

Puong gia cia HNX-Index vAn ndm trong xu thé gidm trung
han. Tuy nhién, ving 110 diém cling 1a ving hé tro twong dbi
tét. Kha ndng HNX-Index sé& di ngang xung quanh kénh gia nay
trong thoi gian toi.




BC CHUYEN BPE: THIEN THOI! - BIA LQI - NHAN HOA CUA TTCK VN 2010

Vén la mét nwéc 1ay nong 1am géc, dng cha ta xwa rat trong ba yéu té “ Thién- Dia -Nhan” trong hanh xd. Nay thi
TTCK la mét diéu m&i mé trong nén kinh té, nhwng bai hoc dung két bao doi ciing van con nguyén gia tri dé tat ca
nhiPng ngwei tham gia c6 thé nhin nhan thé cuc va dwa ra hanh déng. Chi con 2 thang 1a két thiic nam. Thién thoi
—Dja loi — Nhan hoa, TTCKVN nam 2010 d& héi tu dwoc nhw thé nao?

THIEN THO!

PIA LOI

Kinh té thé gi¢i nhin chung dang trong quy dao phuc héi, d&c biét la cac nén kinh té
m&i ndi c6 mire téng truwdng tét, thu hat dong vén dau tw cao. Ntra dau ndm 2010,
dong vén dau tw gop vbn tw nhan (private equities) vao cac thi trwdng méi néi dat
11 ty USD trong d6 Chau A chiém 55% (Financial Times). Viét Nam ciing la mét
trong nhirng nwéc c6 mire tang GDP cao trong khu vie, tuy nhién, nén kinh té chua
tao sy canh tranh v&i cac kinh té khac va chira dwng nhiéu yéu td noi tai con bat
cap. Vi vay ma dong vén FIl van chwa quay lai manh mé nhw thoi diém cach day ba
nam. Nam 2007, TTCK VN c6 khoang 11 - 12 ty USD vén Fll. Nhwng tinh t&i thang
7/2010, con sb d6 con khoang 7 ty USD.

Kinh t& vi mé trong nwéc, nhin chung, cling c6 nhiéu diém sang. GDP 9 thang dau
nam 2010 dat 6.52% va c6 thé dat chi tiéu 6.7% cho ca nam. V& mat didu hanh kinh
té Vi md, chinh phd hwéng t¢i muc dich hai hda hai muc tiéu tang trwéng va 6n
dinh. Viéc ra doi va kién quyét thuc hién Nghi dinh 141 nam 2006 yéu cau ting vbn
diéu 1é cia NHTM lén t6i thiéu 3000 ty, sau d6 1a Théng tw 13 ra ngay 20/5/2010
yéu cau nang ty lé vén an toan téi thiéu 1én 9% va bao gdm nhiéu quy dinh méi
khéc cho thay viéc quan ly hé théng tai chinh ngan hang da bai ban hon va huéng
muc tiéu tang trwdng 6n dinh v& lau dai.

C6 thé ndi chinh séch tién té& tr dau nam da kha linh hoat d& d6i pho bai toan lam
phat nhwng lai mang tinh ngan han. Can nhan manh 1a sy “di phd”. Pinh hwéng
chinh sach chwa that sw chi dong, chwa déng nhét, do do ludn quin dé& dam bao
muc tiéu kép. That chat tién t& d& han ché lam phat nhuwng lai dy lai suét cho vay
len, khién chi phi tai chinh 1&én cao. D& c6 l4i, nhiéu doanh nghiép phai ting gia
thanh san pham, lai tiép tuc dwa day CPI. Ha gia ddng Viét Nam dé& phan anh tét
hon gia tri, nhdm kich thich xuét khau, cai thién can can thwong mai. Nhwng hang
xuét khau Viét Nam vé co ban van chwa nang cao khd nang canh tranh, do d6 ciing
khong dé& gi tao d6t bién vé gia tri xuat khdu. Trong khi do, co' cAu nhap khau lai
phan I&n 1a nguyén ligu dau vao, may maoc, thiét bi ma cong nghiép phu tro' trong
nwéc chwa dap ng dwoc. Vi vay ma tham hut thwong mai van tiép tuc gia ting
trong thang 10.

Tét ca nhirng yéu to trén, két hop véi viéc dong tién dwoc ndn vao linh vwc san
Xuét la tac nhan bao trum nhét (Thién) cho tinh trang &m dam cla thi trwdng chirng
khoan Viét Nam tlr ddu ndm t&i nay va chwa thé nhanh chéng sang lén trong 2
thang cudi nam.

Xét yéu tb6 ndi tai cla thi trwdng, cling con nhiéu van dé can ban t&i. Trwdc hét,
TTCK Viét Nam da hinh thanh va phat trién dworc 10 ndm nhung hang hoéa va dich
vu di kém con nghéo nan. Ngoai cac san pham truyén théng, cling chua cé hanh
lang phéap ly nao cho sy phat trién cac san phdm phai sinh. Cac dich vy hé tro tai
chinh bi han ché hoac chwa dwoc chinh thirc cho phép, giao dich T+4...khién thi
trwdng gidm tinh hap dan. Nhuwng cac dbi twong tham gia van ludn tim cach lach
luat, vuot rao...vi vay khién cho nhirng hoat ddng nay thiéu sw quan ly, van hanh
bai ban, tr& nén rdi ro va bi bép méo.
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Thir hai, TTCK cé nguy co déi mat véi khiing hoang thira véi lwong cung cé phiéu
0 at so v&i dong tién dang bj kim hdm chay vao thj treong. Tinh t dau nam téi hét
thang 10/2010, s6 lwong cong ty niém yét mai trén san HOSE la 71 cong ty v&i sb
cb phiéu va ching chi quy niém yét maéi la 2.7 ty, tic tdng hon 28%. Ngoai ra,
lwong cb phiéu phat hanh thém ciing la 544.674,58. Dén cubi nam, nganh ngan
hang v&i ap lwc tdng vén didu 1& cling sé dwa ra mét ngudn cung cd phiéu twong
déi lon.

Thi ba, hé sé PE tinh chung cho thi trwéng chirng khoan Viét Nam dang kha thap
& mirc 11.6 1an. Pay 1a mot yéu tb thuan loi d& nha dau tw bat dau tich Ity cb phiéu.
Nhwng trién vong EPS dén cubi ndm ciing khdng cao. Theo tinh toan cla Stox,
EPS cla 2010 du kién sé dat 2,554VND, khéng tang trwdng so véi nam 2009
(2,515VND). Tinh thém ca chi phi co hdi, tirc lwong sinh i khi dau tw vao moét
kénh khac thay vi chirng khoan ciing kha cao. Vi dy, vang tr dau nam t&i nay da
tang t&i 26%, hay gl tiét kiém ngan hang ciing da dwoc khoang 11%/nam. Do do,
hiéu qua dau tw hién nay la khéng cao.

Va mét thi trwéng chi c6 thé phat trién néu téng lwc day di dwoc yéu td “Nhan” tic
nhi¥rng thanh phan tham gia vao thi treong & day la co quan diéu hanh (UBCKNN),
céac cong ty chirng khoan, doanh nghiép niém yét, quy dau tw va nha dau tw.

Trwée hét, UBCKNN 1a co quan da chéo lai TTCKVN phat trién dat dwoc nhiéu
thanh twu Ién trong 10 ndm. Nhwng khi dra con d6 da I&n manh hon thi chiéc 4o
co ché chinh sach va diéu hanh giam séat cling can c6 nhirng thay déi d& phu hop
hon. C6 thé néi hanh lang phép Iy va co ché giao dich ci da khong dap (ng dwoc
sy phét trién nhanh cua thj trwéng. Nang lwc gidm sét va thwe thi phap Iy con yéu,
chwa thuc sw quan tam béo vé lgi ich nha dau tw, tlr d6 lam suy gidm niém tin vao
thi trwdng. Vi vay, sw thay déi la can thiét cho chu ky phat trién méi ciia TTCKVN.

Cong ty chirng khodan la dinh ché tai chinh quan trong gidp cho thi trwéng van hang
thanh céng. Trong sé 102 cdng ty chirng khoan thanh vién hién nay, sb lwong cong
ty c6 von diéu 1& trén 1000 ty déng chi v&n ven cé 6. Nhin chung thi tinh chuyén
nghiép chwa cao va nang lyc tai chinh han ché 1a tinh trang chung cla nhiéu CTCK.

Quy dau tw nwéc ngoai nhw da dé cap van chua thyc sy dau tw manh tré lai vao
TTCKVN. Con nha dau tw khéi ndi cling da “trwéng thanh hon” qua nhirng lan thay
mau day dau thuwong, ho da tang sirc dé khang trwdc nhirng vu lam gia bop méo
TTCK. Ban than nhiéu nha dau tw ca nhan ciing dang chiu tén that ning né va chwa
hdi phuc dé tiép tuc tham gia. Vi vay, qua dot bluechip dwoc khéi ngoai hé tre, mua
vao manh nhwng dong tién ndi van chuwa hang hai nhap cudc. Hay dot dong tién
nong thlr danh ddng vao nhém penny, midcap nhw dau tuan qua (25-27/10) cling
nhanh chéng chim vao im lang.

Twu chung tat ca nhitng yéu td trén, “Nhan” duwdng nhw chua dwoc tu hop that
manh mé dé tao nén sy ddng long. Téi day, co thé ching ta déu nhéat tri TTCK kho
bit pha manh v& cudi nam. Tuy vay, van c6 thé c6 nhirng dot séng nhé trong cac
nganh cé trién vong tét hon mat béng chung nhw tiéu dung, vat liéu xay dwng, thuc
phadm va dé ubng.
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A Cap nhat Két qua kinh doanh quy |1l (tinh dén hét thang 10/2010)

Tinh dén cudi thang 10/2010, da c6 gan 400 trén tédng sé hon 600 doanh nghiép niém yét cong bd bao cao két qua
kinh doanh quy 111/2010. Nhin chung, hoat ddéng cta cac doanh nghiép khéng c6 nhiéu doét bién trong quy nay,
song bwéc dau da cé sw phan héa gitra cac nhém nganh

1. Nhom nganh c6 két qua kinh doanh kha quan

Day 1a nhirng nganh cé mirc téng trwdng doanh thu va lgi nhuan rong twong déi tét so véi cung ky 2009, ddng thei da
hoan thanh trén 60% ké hoach doanh thu hoac loi nhuan

Nhém nganh c6 KQKD kha quan

Tang trwéng Doanh thu

Tang trwéng LNST

Ty 16 e

QIILO/QININY | 9T10/9T09 | hoan | QIIL0/QNI0Y | 9Ti0/9Tog | 1Y 1€ hoan

thanh KH thanh KH

Hoa chat co ban 92.93% 7051% | 96.23% 31.14% 57.43% 142.61%
Thyc pham 56.84% 39.67% | 75.04% 18.51% 66.44% 90.26%
Containers & déng goi 27.59% 31.69% 84.45% -2.87% 41.48% 90.21%

(Ngudn: WSS — céc nganh duoc sdp xép theo ty |& hoan thanh ké hoach LNST)

1.1 Héa chat co’ ban (cao su tw nhién)

Doanh thu ting cha yéu do

hwéng lgi vé gia

1.2 Thwc phdm (mia dwéng)

Khong cé dot bién vé& san lwong khai thac, song cac doanh nghiép cao su da dwoc
hwédng lgi tr viéc gia cao su tdng cao. Trung binh, gid cao su nam 2010 tang
khodng 100% so v&i ciing ky 2009. Néu nhw trong ké hoach kinh doanh, cac DN dw
kién gia cao su nam 2010 & murc 40 triéu ddng/tan, thi thwc t&, gia ban cao su da
dat mtrc khoang 60 triéu ddng/tan. Tan dung diéu kién thuan loi vé gia, trong quy I,
111/2010, nhiéu hop ddng giao hang da dwoc ky két, mang lai mua kinh doanh 4n
twong cho cac doanh nghiép cao su tw nhién. Binh quan, nhém cao su da vuwot ké
hoach lgi nhuan cé nam.

Két qua kinh doanh nhém cao su tw nhién

QIII10/QI1109 Ly ké 9T/Ké hoach
1 DPR N/a N/a 93.83% 100.43%
2 HRC 172% 29% 128.21% 167.35%
3 PHR N/a 75% 132.76% 115.54%
4 TNC -14% 21% 80.66% 171.05%
5 TRC 100% 58% 79.82% 91.17%
Binh quan 103.06% 129.11%

(Ngudn: WSS)

Két qua kinh doanh kha quan ctia nganh thwc phdm c6 sw déng gép I&n tir nhém
mia dwéong. Tinh Idy ké hét quy 111/2010, 100% cac doanh nghiép mia dwong da
vuwrot k& hoach kinh doanh ndm 2010.




Doanh thu tang cao nh& ca hai
yéu té gia va lwong tiéu thy

Gia nguyén liéu mia dau vao
ting cao dan dén ty suat i
nhuan goép cua cac doanh
nghiép bién déng
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Két qua kinh doanh nhém mia dwéng

Tang trwéng Doanh thu

QIl1o/QII09 9T10/9T09 QIll1o/QII09 9T10/9T09

Tang trwwéng LNST

1 BHS 166.25% 106.31% 17.84% 10.23%
2 NHS 87.52% 55.56% 34.36% 75.55%
3 SBT 80.64% 44.78% 197.63% 124.44%
4 SEC 41.17% 35.67% -40.89% 51.74%
5 LSS 35.78% 9.65% 72.73% 90.78%

BQ 82.27% 50.39% 56.33% 70.55%

(Ngudn: WSS — céc nganh duoc sdp xép theo tdng truéng doanh thu quy 11l 2010
S0 vo6i cung ky)

Trong nam nay, cac doanh nghiép mia dwdng da dwoc lgi kép — cé gia va lwgng
tiéu thu. Trong hai mua tiéu thu I&n (dip Tét Nguyén dan — thang 1, 2, va Trung thu
— thang 8, 9), gia dwéng trong va ngoai nwdc déu ting cao. Cu thé, trong nién vu
2009/2010, anh hwéng cua thoi tiét khién dién tich mia gidam, chat lwong mia kém,
gia mfa nguyén liéu tang cao d& day chi phi san xuét 1én cao va kéo gia dwong ting
theo chi phi dau vao. Bén canh do, theo wéc tinh ctia B Cong Thuong, san lwong
dwdng nam 2010 chi dat khoang 1.1 triéu t&n, trong khi nhu cu la 1.4 triéu tAn. Dé
bu vao lwong thiéu hut, Bd6 Céng Thwong da c&p quota nhap khdu dwérng cho mét
sb doanh nghiép. Song gia dwdng thé gidi ting cao da gay kho khan cho viét nhap
khdu dwdrng (gia sau khi da tinh thué va chi phi van chuyén thi gia dwong nhap
khau cao hon trong nwéc khoang 1,500 — 2,000 ddng/kg). Pay la nguyén nhan cla
viéc gia dwdng dong loat tang trong giai doan thang 1, 2. Sang dén thang 8, 9, gia
mia ép soém da bat dau ting khodng 35%. Clng thdi gian nay, gia dwdng thé gioi
cling tdng manh 40% do lo ngai vé sut gidm san lwong tr nwéc xuét khdu duwdng
sb6 1 thé gi¢i Brazil. Theo do, gia dwdng trong nwéc da tang trong thdi gian nay.

Cung v&i gia dwdng tang thi gia mia ciing ting, do vay két qua kinh doanh clia cac
doanh nghiép phu thudc rét I&n vao kha nang quan ly chi phi gia vén hang ban.
Thuc té, trong 5 doanh nghiép mia dwdng niém yét, chi c6 SBT va LSS kiém soéat
t6t chi phi, dem lai mtc lgi nhuan bién ndm 2010 cao hon so V& cung ky, nhd vay
c6 sy tang trwvdng an twong vé lgi nhuan rong.

1.3 Containers va dong géi (bao bi nhwa)

Pat ké hoach thap la nguyén
nhan sé&m hoan thanh ké hoach
nam 2010

Sw héi phuc cta kinh té trong
va ngoai nwéc la co s& dé
nhém bao bi, déng goéi lay lai da
tang trwéng

Xem xét k& hoach cia nhém nay, c6 thé thay ké& hoach kinh doanh ndm 2010 la kha
than trong, binh quan chi bang ho&c tang trwdng dwdi 10% so véi 2009. Pay la yéu
td gilip nhiéu doanh nghiép s&m can dich k& hoach doanh thu nam nay.

Nhin chung, nhwa bao bi la mét nganh kh&a tiém nang trong bdi canh hién tai. Bao bi
va déng goi duwoc coi la cong nghiép hd tr cho nhiéu nganh, linh vuc khac nhw
cong nghiép ché bién, san xuat hang tiéu dung... Sy hdi phuc, phat trién clta nén
kinh t&, nhu cau tiéu dung tang cao la dong lwc cho linh vic bao bi déng goi phat
trién nhanh chéng. Tai Viét Nam hién nay, nhém nhwa bao bi vé&i cac sdn phdm bao
bi mém (tdi...), bao bi réng (chai nhya, thiing, két nhwa...) dang c6 thj trwéng tiéu
thu 1é'n — chiém hon 35% toan nganh nhya. Cac san pham nhwa bao bi ciing la san
pham xuét khdu chi lwc trong nganh. Bay con 1& nganh cé tbc do tang trwéng cao,
chi trong 5 n&m — t&r ndm 2005 dén nay, san lwong nhwa bao bi da ting gap doi.




Chi phi gia vén hang ban I&n
trong khi nguyén liéu phai nhap
khdu gay khé khian cho cac
doanh nghiép bao bi nhwa
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Doanh thu ctia cac doanh nghiép nhwa bao bi ciing kha &n twong. N&m 2008, téc
d6 tang doanh thu ctia cac doanh nghiép nhwa binh quan & mdc 30%. Nam 2009,
suy thodi kinh t& anh hwéng trwc tiép té¢i nhu cau tiéu dung, theo do tac dong I&n t&i
[inh viec nhya bao bi, cac doanh nghiép chi duy tri dwgc mirc tang doanh thu duwoi
10%. Do vay, sang t&i nam 2010, ké& hoach kinh doanh cta cac doanh nghiép dwoc
dét ra kha than trong. Song thwc té, mirc tang trwdng quy Il va Idy ké 9 thang 2010
clia nhém bao bi da tang khoang 30% so v&i cung ky.

Khé khin véi cac doanh nghiép nhwa Viét Nam hién nay d6 la ngudn nguyén liéu
san xuat — hat nhwa van phu thudc vao ngudn nhap khiu. Vi vay rdi ro bién dong ty
gia va gia nguyén liéu dbi véi cac doanh nghiép nhwa bao bi 1a kha I&n.

2. Nhém nganh c6 két qua kinh doanh khéng kha quan

2.1 Dich vu dau tw — Chirng khoan

Béi canh thi trwéng khong
thuan lgi gay khé khan cho cac
CTCK

Trwéce khi nhivng bao céo tai chinh dwoc cong bd, linh vuc chirng khoan da dwoc
du b&o c6 mua kinh doanh khéng “dé chiu” trong quy Il nay. Thj trwong chivng
khoan sau thoi gian dai di ngang, chi trong quy 11l VN Index d& mét gan 16%, HNX
Index méat hon 24%. Nhitng sé liéu thye t& da cho thay, 50% CTCK niém yét bao 16
trong quy I, 7/20 cong ty c6 16 Ity ké& 9 thang. Nhirng khoan dau tw tai chinh con
tdn tai thoi diém cudi quy 11l clia cac CTCK la khoéng nhd, thi trwéng lai chwa cé dau
hiéu khéi séc da cho thdy kha nang dat k& hoach kinh doanh ca nam clia cac cong
ty dwdng nhv ngay cang xa voi.

Két qua kinh doanh nhém chang khoan

Quy 111/2010 Lily ké& 9 thang 2010
ST (5 o
1 ssl 349.95 146.16 1,181.33 569.81
2 AGR 403.72 46.78 1,197.69 131.69
3 VND 128.83 40.91 442.19 212.53
4 HCM 110.81 31.70 358.33 154.50
5 PSI 60.53 16.67 173.20 55.31
6 APS 18.32 8.27 108.01 53.02
7 VIG 30.19 3.65 82.16 19.60
8 SHS 53.27 2.03 181.31 67.24
9 APG 6.62 1.92 32.85 13.20
10 WSS 13.63 0.99 101.72 49.94
11 SME 20.06 (1.19) 66.98 11.42
12 TAS 4.87 (2.11) 33.78 5.53
13 PHS 24.15 (4.94) 70.46 (6.88)
14 Svs 6.19 (22.21) 34.48 (14.23)
15 AVS 17.93 (25.38) 77.77 (6.79)
16 VDS 25.78 (25.49) 130.85 2.47
17 CTS 32.49 (26.96) 125.69 (17.89)
18 HPC 8.43 (42.95) 42.91 (42.57)
19 BVS 40.53 (83.57) 180.64 (74.60)
20 KLS 60.71 (193.03) 201.28 (202.19)

(Ngudn: WSS)
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2.2 Thay dién Thiéu nwéc trdm trong & cac hé khién san lwong dién sut gidm, doanh thu va lgi
nhuéan cla cac doanh nghiép thdy dién gidm manh so v&i cung ky.

Két quad kinh doanh nhém thay dién

QII110 so vé&i Qll09 Liiy ké 9T/Ké hoach
1 HJS 50.65% 29.42% N/A 63.75%
2 RHC -37.33% -68.21% 39.92% 29.75%
3 SEB -15.47% -18.97% 62.92% 58.77%
4 SJD -44.95% -39.15% 59.11% 82.47%
5 TBC -5.60% -25.55% 56.68% 69.95%
6 TIC -25.10% -86.68% 3.80% 23.29%
7 | T™P -53.96% -90.61% 58.34% 26.59%
Binh quan -18.82% -42.82% 46.79% 50.65%

(Ngudn: WSS)

Ngudn thiy dién nwéc ta phu thudc rat Ién vao diéu kién tw nhién, khi thoi tiét khac
nghiét, khd han di&n ra, dac biét khi mwc nwéc cac hd xubng qua thap thi san
lwong dién sé sut gidm. Trong thdi gian qua, tdng lwong nwéc vé cac hd thuy dién
cla ca nwéc hut 33.3 tym3 so véi trung binh nhiéu ndm. Muc nwéc cac hé thay
dién I&n (Hoa Binh, Tuyén Quang, Tri An, Yaly, Dai Ninh...) thip hon t& 11-24m so
cung ky 2009, cac hd mién Trung va mién Nam dao dong & muc nwéc chét. Cac
nha may thay dién Ién nhw thay dién Yaly — chi dat 50% céng suét, nhiéu cong ty
thay dién vira va nhd & Dak Lac lwong dién san xuét ciing chi dat ¥ chi tiéu.

3. Nhém nganh c6 két qua kinh doanh mang tinh ma vu

Trong quy lll, hai nhém nganh thwong dwoc chld y béi chu ky kinh doanh
mang tinh moua vu dé la nhém banh keo, mia dwong — mua trung thu va nhém
xudt ban — mua khai giang.

3.1 Banh keo — mia dwéong

Doanh thu kha quan nh& san  Mua kinh doanh quy Ill d& mang lai tdng trwdng doanh thu &n twong cho cac cong

Iwong tiéu thu cung gia ban lé  ty banh keo, theo s6 liéu tr 4 doanh nghiép 1é'n, doanh thu quy 111/2010 trung binh

tang so v&i cung ky da tang gap doi so v&i quy 11/2010. So véi cung ky ndm trwédce, theo cong bd cua
NKD, mua vu trung thu nam nay két qua kinh doanh kha tét véi san lwong ting
43%, theo thdng tin tir KDC va BBC, mirc tang sén lwgng cla hai doanh nghiép nay
lan lwot 12 15% va 20%. Cung véi dd, gia ban 18 ting khodng 10% d4 mang lai ting
trwdng doanh thu cho cac doanh nghiép binh quan 36% so véi cung ky 2009.

Két qua kinh doanh nhém banh keo

Tang trwwéng Doanh thu Ty suét loi nhuan gép

QIII10/QII10 QIII10/QII09 9T10/9T09 Qll109 Qlll10

1 NKD 138.03% 54.99% 31.65% 37.33% 22.75% 36.32%
2 i BBC 44.84% 34.15% 20.61% 31.81% 19.02% 29.40%
3 Banh keo KDC 76.95% 34.04% 22.10% 39.37% 27.13% 44.18%
4 HHC 162.24% 20.70% 12.31% 15.61% 12.76% 16.61%
Binh quén 105.52% 35.97% 21.67% 31.03% 20.42% 31.63%

(Nguén: WSS téng hop — cac DN duot sap xép theo tang truéng doanh thu quy 1l 2010 so véi ciing ky)
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Gia dwéng tang khién ty suét |4 Trong nam 2010, cac doanh nghiép banh keo da phai di mat voi gia dwdng trong

gop cua cac doanh nghiép banh va ngoai nudc lién tuc tang cao trong nhirng thang 1, 2 va 8, 9. Chi phi dau vao

keo trong 9 thang dau nam 2010  tang khién ty suét loi nhuan gop cua cac doanh nghiép gidm nhe. Cu thé, ty suét I

sut giam gdp cla cac DN ndm 2009 & mirc 27% va iy ké 9 thang dau 2010 gidm con 24 -
25%. Tuy vay, riéng trong quy 11I/2010, tang gia ban trong mua kinh doanh & mét
yéu td gitip nhém banh keo da duy tri dworc ty suét loi nhuan gop twong dwong nam
2009 - khoang 31%.

3.2 Xuat ban

Doanh thu quy Ill déng gép Ién Véi cac doanh nghiép xuét ban, mua kinh doanh quy 111/2010 d& déng gop trén 43%

trong téng doanh thu 9 thang doanh thu va gan 54% lgi nhuan rong Ity ké 9 thang dau nam. So v&i quy 11/2010,
nhiéu doanh nghiép nhw EBS, ADE, HBE d& dat mic ting trwdng doanh thu thuan
trén 50%. Tinh Idy ké 9 thang, cac doanh nghiép sach da hoanh thanh 87% ké
hoach doanh thu va hon 74% ké hoach loi nhuan sau thué.

Két qua kinh doanh giam so véi Tuy nhién, so v&i cung ky ndm 2009, ca doanh thu va lgi nhuan sau thué cta cac
cung ky doanh nghiép sach déu giam nhe. Cu thé, doanh thu thuan gidam 0.21%, trong khi
loi nhuan rong gidm hon 13%.

Két qua kinh doanh nhom Xudt ban

100% -~
87%

80% - 74%
60% - 54%
43%

40% -

20% -

-0.21% -13%
0%
Doanh thu . Doanh thu LNST Doanh thu LNST
-20% -
QIlIM0 so véi QlII0Y ‘ KQKD quy 1I/9 thang KQKD 9 thang/Ké hoach

(Ngudn: WSS)
A Nhan dinh chung

1. Kinh té trong va ngoai nwéc héi phuc tao diéu kién thuan lgi cho hoat déng san xuat
kinh doanh ndi chung

Cung véi sw phuc hdi va tang trwéng kinh té, nhu ciu dau tw, tiéu dung gia tang 1a yéu t mang lai két qua kinh doanh kha
quan cho cac doanh nghiép. Binh quan, doanh thu quy I, cling nhw Iy ké 9 thang dau ndm 2010 cla cac doanh nghiép
tang trwdng hon 30% so v&i cung ky.

2. Chi phi dau vao tiang gay khé khan cho hang loat doanh nghiép

Buwéc sang nam 2010, bén canh thuan loi xuat phét tlr tang trwédng nhu cau tiéu diang hang héa, dich vu thi cac doanh
nghiép ciing phai déi mat véi hang loat khé khan:
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2.1 Gia nguyén vat liéu dau vao cta nhiéu nhém nganh ting, trong khi khéng tan dung dwoc
nguén nguyén liéu tén kho gia ré nhw nam 2009

C6 thé thay chi phi gia von hang ban da tang kha manh & mét sé nhém nganh. Pién
hinh nhw cao su, thép... Néu nhw trong ndm 2009, tan dung nguyén vat liéu tdn kho
gia ré da mang lai cho cac doanh nghiép nhém nay két qua kinh doanh 4n twong
trong quy IIl, thi sang dén ndm 2010, mac du c6 sy téng trwdng doanh thu, song
murc tang loi nhuan kha khiém tén.

Ty suét |ai gép
Ty suét 1 gop

Cao su sam lép

28.8% 13.0% -76.2%

10.9%

Thép 18.2%

(Ngudn: WSS)

Binh quan, doanh thu quy 111/2010 clia cac doanh nghiép tdng nhe 4.8% - chi yéu
nh® tang gia ban san phdm. Trong khi d6, gid cao su dau vao tdng manh, trung
binh gia cao su ty nhién nam 2010 da tang khodng 100% so v&i 2009. Do vay, ty
suat lgi nhuan gop cla cac doanh nghiép sdm I6p giam manh, tr gan 29% quy
111/2009 xubng chi con 13% vao quy Il ndm nay, kéo theo loi nhuan sau thué quy IlI
gidm hon 75% so v&i cung ky

Nhém cao su sam 16p

Nguyén liéu chinh d& san xuét thép la phoi thép va thép phé. Trong hai thang 7, 8,
gid phoi thép da ting gan 10%, gia thép phé ting 7.8%. Cung v&i do, ty gia
USD/VND dwoc diéu chinh tang khoang 2%. Khé khdn vé gia nguyén liéu nhap
kh&u budc cac doanh nghiép thép phai tdng gia. Méc du gia thép thdi gian nay da
tang khoang 18%, song ciing chwa dd bu d&p chi phi gia vén hang ban cho cac
doanh nghiép, khién ty suét lgi nhuan gép cuia cac cong ty thép gidm hon 8% so véi
cung ky. Theo d6, mac du doanh thu tang kha, VIS tang hon 60%, HPG tang hon
85%, nhwng loi nhuan sau thué binh quan giam hon 45% so vé&i quy 111/2009.

Nhom san xuat thép

2.2 Nhiéu nguyén vat liéu thé phu thuéc ngudn nhap khau, song ty gia c6 dau hiéu ting

Tai Viét Nam, hién c6 kha nhiéu linh virc van phu thudc vao nguyén liéu nhap khau.
Tl nhiPng nganh san xuét nguyén liéu diu vao phuc vu cho nhiéu nganh céng
nghiép trong nwéc nhw thép, dng nhwa... dén nhitng nhém nganh xuét khau nhw
thdy san, gb, dét may, da gidy... C6 thé thay, thwc té & nwéc ta hién nay, nhiéu
nganh céng nghiép méi chi & mirc gia cong, lwong gia tri gia tang tao ra trén méi
san pham thap. Trong khi dd, viéc phu thudc vao ngudn nguyén liéu nhap khau cé
thé tiém &n ri ro vé gia ca, rao can thwong mai...

Thuec trang nhap khdu nguyén liéu cda mét sé nganh

Phu thudc nguyén liéu nhap khau

1 Dét may - Hon 95% nguyén liéu bong phai nhap khau

2 G6

- 80% gb nguyén liéu phu thudc nhap khau

- Uéc tinh xudt khau thay san dat 4.5 - 4.7 ty USD
trong nam 2010

Ché bién thay

3 san - Dy kién nhap khau khoang 300 - 320 triéu USD
nguyén liéu thay san - chiem khoang 6% - 7% gia tri
xuat khau

4 Thé - 70% thép phé phai nhap khau

P ~ 80 - 90% phdi thép phai nhap khau
5 Nhwa - Phu thudc 60 - 70% nguyén liéu nhap khiu

(Ngudn: WSS)
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Néu nhw rii ro bién dong gia dau vao, rao can thwong mai la khac nhau véi tirng

nganh, thi radi ro ty gia la hién hiru dbéi v&i moi nganh phu thuéc nguyén liéu nhap

khu. Thuc té, ty gia VND/USD n&m 2010 da tang kha manh. Trong thang 8/2010,

Ngan hang Nha nuwéc ciing diéu chinh tang ty gia binh quan lién ngan hang gitra

déng Viét Nam v&i USD Ién 2.1% (tir mirc 18,544 |Ién mirc 18,932 VND/USD). Bay

2 1an ther hai k& tr d4u ndm 2010, NHNN téng ty gia binh quan lién ngan hang.
Bién déng ty gid VND/USD nam 2010
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2.3 Goi hé tro lai suat két thic, trong khi |4i suat cé xu hwéng ting

Tai Viét Nam, ty 1& phu thudéc vén vay clia cac doanh nghiép & mirc gan 28% (tinh
trén cac doanh nghiép niém yét tai thdi diém cudi quy 11/2010). Trong ndm 2009, goi
hé tro I&i suat 4% da giap nhiéu DN trong hoat déng san xuét kinh doanh, song
sang dén nam 2010, goi hé trg' két thac khién chi phi 1ai vay tang manh tré lai.

Ty lé vay ngrcia mét sé nganh

Ty lé vay ngi/tong tai san

1 Van tai hang hai 48.17%
2 | SatvaThép 43.01%
3 | Dién thong thuong 39.61%
4 No6ng san & Thuy san 37.73%
5 Than 35.73%
6 | Vvatliéu xay dwng & Thiét bj 1ap d&t 31.98%
7 Containers & dong goi 29.26%
8 | samlép 26.95%
9 Xay dwng cong nghiép 26.49%
10 | Héa chét co ban — cao su tw nhién 15.15%

(Ngudn: WSS - tinh dén quy 11/2010)

M6t mat khong con hé tro I&i suat, méat khac, I4i vay trong ndm 2010 |a kha cao gay
khéng it khé khan cho doanh nghiép. Dot cao diém thang 3 - 4/2010, l&i suét cho
vay ngén han phuc vu nhu cau san xuét - kinh doanh 1a 12%/nam, Iai suét cho vay
trung, dai han theo co ché théa thuan la 14 - 15%/nam véi nhom NHTMNN, 15 -
17%/nam véi nhom NHTMCP. C4 biét c6 mot s6 NHTMCP cho vay véi i suét cao,
len t&i 18 - 20%/nam. Dén thang 7/2010, I4i suét cho vay da ha nhiét song van kha
cao — trung binh 13.4%. V&i mirc 1di suat nay, cac doanh nghiép mudn duy tri hoat
doéng da kho, nhu cau vay von mé réng san xuét kinh doanh sé& cang nan giai.
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KET LUAN Tém lai, chi phi nguyén liéu tiang, chi phi lai vay tang, lai suat cao khién doanh
) nghiép khong thé vay vén mé réng hoat déng nhdm giam bét chi phi cé
dinh/san pham, Ia nhirng nguyén nhan khién cac doanh nghiép déu dang gap
khé trong quan ly chi phi gia vén hang ban.

Theo dé, so v&i cung ky 2009, cac doanh nghiép c6 sw ting trwéng kha tét vé
doanh thu — trén 32%, tuy nhién LNST chi tang & mtrc khiém tén — hon 8%.

Tang trwdéng hoat déng kinh doanh 2010 so véi cung ky 2009
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(Ngudn: WSS)

Trong bdi canh khé khan hién tai, |gi thé sé thudc vé nhibvng nhém nganh cé
yéu té dau vao tlr tw nhién — it chiu anh hwéng tang chi phi nguyén ligu, ty |é
vay no’ thap — giam rui ro chi phi l4i vay, trong khi c6 sw hd tre chia gia ban
san pham dau ra.

KHUYEN CAO

B&o cdo nay do Phong Nghién ctru - Phéan tich, Céng ty Cb phan Ching khoan Phé Wall (WSS) téng hop tir cac
ngudn tin dang tin cay va mang tinh chinh xac cao tai thdi didm phéat hanh. Tuy nhién, bao c&o nay chi mang tinh
chét tham khao, WSS khéng chiu trach nhiém déi véi bat ct rdi ro ndo phét sinh do viéc st dung béo céo nay.
Chuing toi khuyén céo nha dau tu, ngoai viéc st dung bao cao ctia WSS thi nén két hop voi viéc tim hiéu them céc
théng tin tham khao khac tredc khi ra quyét dinh dau tw.
Moi y kién déng goép va théng tin phan hdi xin gt v& dia chi email: ppt@wss.com.vn hodc lién lac tryc tiép véi
chung t6i theo dia chi:

Tru sé chinh Sé 212 Tran Quang Khai / Sé 1 Lé Phung Hiéu,Hoan Kiém, Ha Noi, Viét Nam
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