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TOM TAT THI TRUONG THANG

Thi truong trong thang 3 tiép tuc xu hudng giam diém khi chi s6 VN- index c6 dot ting kha
manh vao dau thang Ién muac dinh diém 495 diém nho luc day tir nhitng ¢ phiéu tru cot CTG,
BVH, VIC....nhung lai nhanh chong sut giam tro lai vé muac day 454,73 truée lo ngai vé tinh
hinh vi mé. Khéi lwong giao dich trung binh dat khoan 33 triéu ¢ phiéu ting 37,5% so véi thang
trugc. Gia tri giao dich trung binh dat 731 ty ddng/phién ting hon 25% so v6i thang trude, chi
yéu do giao dich gia ting manh trong nhitng 10 phién giao dich dau thang. Nhiing dic diém noi
bat trong buc tranh giao dich thang 3 bao gém:

(1) Thi trwong bi chi phéi hoan toan béi cdc théng tin vi mé: Gia dién ting thém 15,28%
vao dau thang 3, cong véi viéc cudi thang gia xang c6 mure ting 1an thi 2 trong nam voi
bién do tir 10,36%- 10,5% khi gia dau thé gioi tang 1én muc cao nhat trong vong 2,5 nim
truéc nhitng cang thang chinh tri & Trung Pong, dong thoi gia lwong thuc thuc pham leo
thang, day chi s CPI thang 3/2011 ting 2,17% so véi thang trudc, 1én muc cao nhat
trong vong 34 thang. N&i lo lam phét tang tao nén anh huang kha tiéu cuc 1én thi truong
ching khoan khi lo ngai nhitng bién phap kiém ché lam phat dan dén su han ché dong
tién vao thi truong dong thoi loi nhuan doanh nghiép c6 thé bi anh huong khi chi phi dau
vao gia tang.

(2) Anh hwéng c&c chinh sach thdt chgt tién té 1am dong tién di vao thi trwomg ngay cang
suy gigm: Nham kiém ché lam phat chinh phu da thuc hién hang loat cac bién phép that
chat tién té nhu Quyét dinh 11/CP giam ting truong tin dung dudi 20% trong nim 2011,
giam ty trong cho vay linh vuc phi san xuit. Pong thoi, tai chiét khau tir 7% lén
12%/nam, 13i suat tai cap von tir 11% 1én 12%/nam, 14i suat cho vay qua dém trong thanh
toan dién tir lién ngén hang tang tir 11% lén 12%/nam. Vi cac bién that chat tién té anh
huang tiéu cuc dén dong tién di vao thi trudng ching khoén.

(3) KLS chuyén dai md hinh hogt déng: Nhitng ngay dau thang 3 viéc KLS tuyén bd
chuyén d6i mé hinh hoat dong, khdng hoat dong & mang méi gidi va luu ky chitng khoan,
tao nén mot 1an song wash out ching khoan KLS trén dién rong vé dudi muc gia tham
chiéu. Pa ban thio KLS tac dong tiéu cuc dén HNX, HNX- index xuyén thung ngudng
90 diém. Tuy nhién, cudi thang KLS lai bat ngo théng bao hodn viéc chuyén doi mé hinh
hoat dong, tao nén mot dot song danh 1én. Tuy nhién, chu ky tang khong dai khi tinh
minh bach trong thong tin KLS dugc xem xét.

(4) Néi bdt cé phiéu nganh khai khoang: Mac du trong bdi canh thi truong kha am dam

nhung nhom c6 phiéu nganh khai khoang ciing nhanh chéng tao dugc dot song ting khi
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BMC c6 5 phién tang tran lién tiép trudc théng tin vé viéc giam thué xuat khau Titan, da
tao hiéu tng tich cuc, gitip KSH tang hon 19% so véi thang trudec.

(5) Hogt dpng co cdu danh muc ciia cac quj ETF: Trong thang 3, khéi du tu nudc ngoai
bit ngo gia ting manh mua vao CTG v&i hon 21 triéu ¢d phiéu, DPM hon 4 triéu ¢
phiéu; GMD hon 2 triéu ¢ phiéu; déng thoi day manh ban ra BVH, VCB...Bén canh do,
mua béan xen k& nhing ¢6 phiéu bluechips mang tinh dan dat khac nhu SSI, OGC, HAG,
FPT...cho thiy hoat dong co ciu lai danh muc cua cac quy ETF dién ra kha manh.

VN- index va KLGD thang 3/2011 Giao djch khéi diu tw nwéc ngoai trong thang 3/2011
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KINH TE THE GIO]I ‘

Kinh té My c6 dau hiéu khéi sac

Khép lai quy I, bat chap nhiing bién dong 16n xay ra trén truong qudc té nhu : tham hoa
dong dat va hat nhan ctia Nhat Ban, bat on chinh tri tai khu vuc Trung Pong, cudc khung hoang
no cong tai Chau Au chua téi hoi két... TTCK My da khép lai mot quy I day thanh cong. Chi sb
cong nghiép Dow Jones ting 742,22 diém tuong duong 6,41%; chi s S&P 500 ting 4,83%; chi
s6 Nasdagq tang 5,41%. Pay ciling 1a quy I ting diém manh nhat trong hon 1 thép ky.

Sy khoi sic nay cha yéu dén tir anh huong tich cuc tir thi truong viéc lam. Lan dau tién
ké tir thang 4/2009 ty 1¢ that nghiép cia My di giam bat ngd giam xudng dudi 9% va tiép tuc
giam kha manh trong quy I. Cac bién phap kich thich kinh té ctia chinh phiit My tiép tuc mang lai
nhiéu tin hiéu tot cho nén kinh té. Trién vong kinh doanh tét d4 khién doanh nghiép My gia ting
tuyén dung lao dong. Théng ké cho thdy trong thang 3, linh vuc tu nhan cua My tiép tuc tao
thém 201.000 viéc lam, sau khi tuyén dung 217.000 viéc 1am trong thang 2.
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Nonfarm Payrolls: Monthly and Yearly Change Payroll Measures
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Theo bloomberg

Bang luong phi néng nghiép ciing cho thiy su khai sic rd nét trén thi truong lao dong cia My
trong quy L. Trong thang 3, linh vuc

Civilian Unemployment Rate phi ndng nghiép tao ra 216.000 viéc
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Theo bloomberg

Tuy nhién van dé lam phat di bat
dau phat di nhimg dau hiéu tiéu cuc. CPI thang 2 cia My tang 0,5% so v&i thang 1, mic ting
nhiéu nhét ké tir thang 6/2009, theo béo céo cta S¢ Lao dong M¥ phat hanh ngay hém nay. So
v6i cung ki nim ngoai, CPI trudc khi diéu chinh yéu té mua vy di ting 2,1%. Va du rang chi sb
CPI loai bo luong thuc va ndng lugng chi tang nhe 0,2% trong thang 3, tuy nhién so v4i cung ky
nam, chi s CPI nay ciing ting 1,1%, gap hon 4 1an mirc 13i sut co ban cia FED. Dy kién CPI
thang 3 ciia MY tiép tuc ding & muc cao va diéu nay c6 thé s& khién FED phai thay doi chinh
sach cua minh.
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Lo ngai ng céng Chau Au

Khu vuc kinh té 16n thir 4 thé gidi tiép tuc huong loi tir sy hdi phuc ciia nén kinh t& My.
Séan luong cong nghiép cua Chau Au trong thang 1 tang 0,3% so véi thang 12/2010 va ting 6,6%

s0 v6i cung ky. Cac nén kinh té 16n Duc va Phap, san xuét tiép tuc ting truong manh.

Tuy nhién van dé ng coéng tai Chau Au lai xuat hién nhiing biéu hién x4u. Trong vong 3
tuan, Bd Pao Nha d3 2 14n bj ha xép hang tin nhiém boi1 hang Moody. Theo do, Moody ha lién
hai bac xép hang tin nhi¢m cua B6 Pao Nha. Hién tai, B Pao Nha dang c6 cung bac xép hang
tin dung voi cac qudc gia nhu Ireland, Nga, Mexico va Thai Lan. Loi suat trai phiéu chinh pha
B6 Pao Nha di tang 1én 7,78% hom 01/04. Pay la mirc 1a theo cic chuyén gia danh gia 1a vuot
qua stc chiu dung cia Chinh phu B6 Pao Nha. Lién sau d6, Thu tuéng B Pao Nha -José
Socrates- da chinh thirc 1én tiéng xin nhén su tro giup tir lién minh EU. Thu tuéng Bd Pao Nha

cling cho rang so tién nudc nay can phai cé 1én dén 70-80 ty Euro.

Nhing rac réi vé tinh hinh tai chinh ciing khién tinh hinh chinh tri cta khu vuc kinh té
16n thir 2 thé gidi nay tré nén bat on. Sau Hi Lap, chinh trudng Bd Dao Nha ciing ndi song. Tong
thdng B6 Pao Nha Anibal Cavaco Silva di giai tan qudc hoi nude ndy va 4n dinh t6 chic cude
téng tuyén ctr trudce thoi han vao ngay 5/6 t6i. Thu tudng B Dao Nga Jose Socrates ciing xin tir
chirc sau khi ké hoach thit lung budc bung cua 6ng bi cac dang déi 1ap bac bo.

R rang du van dé khing hoang no cong tai EU da tréi qua gan 1 nam, tuy nhién, nhiing
lidu thudc ctia EU va IMF van chua phat huy hiéu qua. Khong chi vy, cic chuyén gia du bao,
sau BO Pao Nha, Tay Ban Nha ciing s& phai nho dén goi vién trg giai ciru tir bén ngoai. Nén kinh
té 16n thtr 5 tai Chau Au dang vét 16n véi ty 1¢ that nghiép 1én dén gan 20%. Tuy nhién nhiéu kha
ning lanh dao cac nudc EU sé& c6 nhitng hanh dong can thiét dé giai quyét cudc khing hoang no
nham tranh dua nén kinh té roi vao suy thoai 1an 2. Vao dau thang 2, 27 nha lanh dao Lién minh
chau Au (EU) hop tai Brussels (Bi) da dong ¥ 1ap Co ché 6n dinh chau Au (ESM) vao nam 2013
nham tng pho véi khiing hoang lau dai, thay thé Quy 6n dinh tai chinh chau Au (EFSF) duoc tao
ra hoi thang 5-2010 vai 750 ti euro.

Trung Qudc ting lii suit co ban dé kiém ché lam phat

Ty 1¢ lam phat trong nhirng thang gan day ctia Trung Qudc lién tuc ding ¢ mirc cao vuot
mirc chi tiéu 4,6% cua Chinh phu. Khong chi vay, chi sé CPI thang 3 ciia nuéc nay du kién s&
vuot 5% vi vay chinh pht Trung Qudc di kién quyét thyc hién chinh sach that chat tién t&. Ngay
06/04, NHTW Trung Qudc chinh thirc ting 13i suit co ban 1én mirc 6,31% dung nhu du bao cua
cac chuyén gia. Pay 1a 1an ting 13i suat thir 4 cia nudc nay sau khi da 3 1an ting du trit bt budc.
Hanh dong cho thay chinh phu Trung Qubc dang manh tay kiém soat lam phat dé giam thiéu rui
ro cho nén kinh té.
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Tuy nhién loi nhuin cta cac doanh nghiép Trung Qudc tir thang giéng dén thang 2 dat
645,5 ty nhan dan té, ting hon 34% so véi cung ky nam trude. Piéu nay khién TTCK Trung
Qudc lién tuc duy tri da ting diém ciia minh ké tir thang 1 dén nay. Do vdy, nén kinh té 16n th 3

thé gidi tiép tuc duge dy bao 1a dau tau kéo kinh té thé giéi hdi phuc.

Mic dit TTCK thé gi6i ndi chung va TTCK Nhat Ban trong thang 3 bién dong manh sau
bién c6 dong dat va nguy co 1o ri hat nhan tai Nhat Ban. Tuy nhién Chinh phu Nhat Ban da bom
manh tién vao nén kinh té va nhitng nd lyc nhdm ngin chin tham hoa hat nhan di giup cho thi

truong chimg khodan thé gidi dan hédi phuc.

Nhin chung, ching t6i nhan thay nén kinh té thé gidi hién tai c6 nhiéu diém sang hon diém tdi.
Thi truong lao dong van dugc coi 1a van dé then chdt trong nén kinh t& My da bat ngd chuyén
bién day tich cyc trong quy 1 nim 2011, dong thoi ty 18 that nghiép cua My duoc du bio s& tiép
tuc giam ngay ca khi FED chdm dirt goi kich thich thir 2 cia minh. Linh vuc san xuét tai 3 khu
vuc kinh té 16n nhét thé gidi tiép tuc cho thay nhiéu tin hi¢u lac quan. Chi s san xuat ISM trong
thang 2 ciia My tang 1én 61,4 diém vuot mic dy bao 60,5 diém cua cac chuyén gia. Hoat dong
san xuét thang 3 cia Trung Qudc da ting toc manh nhat trong 4 thang, 1am giam bét mdi lo ngai
réng cac chinh sach thit chit tién té co thé dan dén su suy gidm manh ctua nén kinh té 16n tha 2
trén thé gidi. Chi sé PMI ciia Trung Qudc tang 1én 53,4 trong thang 3 tir 52,2 trong thang 2.

Du vay, chiing t6i nhan thay rii ro 16n nhit cta nén kinh té thé giéi van 1 lam phat. Lam phat
khong chi gia ting nhanh chong tai cic nude dang phat trién nhu Trung Québc, An o ma ngay
ca cac nudc phat trién rui ro lam phat ngay mot 16n dan. Lam phat tai Chau Au trong thang 2 da
tang nhanh nhat ké tir thang 10/2008. Chi s6 CPI thang 2 cta khu vuc dong tién chung Chau Au
1én murc 2,4% vuot muc tiéu 2% cia NHTW Chau Au. Piéu nay khién NHTW Chau Au budc

phai ting 13i sudt co ban 1én 0,25%.

C6 thé n6i NHTW cac nude trén thé gii dang dong long thuc hién chinh sach that chit tién té dé
kiém ché lam phét. Tuy nhién chung t6i cho rang, viéc 1am nay tuy tic dong tiéu cuc ngan han
dén nén kinh té nhung vé mit dai han chinh sach trén s& giup kinh té thé giéi hoi phuc viing vang

hon.

www.dvsc.com.vn Page 6




BAO CAO CHIEN LUGC

PAU TU THANG 4/2011

KINH TE VIET NAM ‘

Lam phat van la rii ro Ién nhat cia nén kinh té

Muc tiéu kiém ché lam phat dudi 7% cua Chinh phi gan nhu phé san trong nim nay. Véi
mtc ting 2,17% chi s6 CPI thang 3 d tang hon 6,1% so v&i thang 12/2010 va tang gan 14% so
Vé6i clng ky nim ngoai. Gia xing diéu chinh

TOC PQ TANG CUA CHISO CPT tang 17% va dién tang 15% d3 tac dong tiéu

. cuc dén mit bing gia ca cac hang hoa khac

0% ff\'/H trong nudc. So sanh lam phat theo nam vdéi

15% [y cac nudc trong khu vuc nhu Thai Lan (3,9%),

N Indonesia (6,8%), Singapore (5%), Malaysia

05% s E ek e\ gia

o S A (2,9%)’ thi c9 thé thay lam phat’tal Viét Nam
TO%-10 TOS-10 TO7-10 TOS-10 Ti-io Tot-11 Toxu cha yéu xuat phat tir nhirng yéu kém mang

Theo téng cuc théng k& tinh noi tai cua nén kinh té. Chi s6 ICOR lién
tuc duy tri & mic cao trong nhimg nim gan
day. ICOR trong quy 1/2011 diing & mac trén 7, cho thiy hiéu qua dau tu rat kém.

Lam phat ting nhanh trong quy I khién Chinh pha phai lap tic ban hanh nghi quyét 11 nham
6n dinh kinh té vi mo. Lan luot c4c bién phdp manh nhu ting thit chat tién té, han ché dau tu
cong...duogc thuc hién.

NHNN kién quyét thuc hién chinh sach thit chat tién té

Hanh dong that chat tién té manh nhat cia NHNN trong thang 3 chinh 1 dong théi ting manh
|4i suat tai cap von, lai sut tai chiét khau, 14i suat cho vay Ién 12% bat dau tir thang 3. Day 1a
bude di quan trong nham binh 6n hé théng ngan hang, cham dut tinh trang cdc NHTMCP 16n dn
trén lung cac NHTMCP vira va nho va NHNN bang viéc mang giay to c6 gia di chiét khau voi
4i suat tai chiét thap chi bang 7% rdi mang tién cho vay trén thi truong 1.

Tuy nhién diéu nay ciing phat di thong diép ro rang rang NHNN di va dang manh tay thyc
hién chinh séch that chat tién té trudc bdi canh lam phat ting cao. Sau khi cung tién hon
1.000.000 ty dong dé phuc vu nhu cau tét nguyén dan, tuy nhién chi trong vong 2 thang, NHNN
da hat hét lwong tién luu thong trén vé, tham chi tinh dén ngay 25/03 NHNN da hit rong vé hon
20.000 ty dong so véi dau nam.

Diéu nay da tac dong tiéu cyc dén dién bién 14i suat. Trén ca thj truong 1 va thi trueong 2 14
suat lién tuc ting manh. D3 c6 lic 13i suat lién ngan hang duoc chao ¢ mirc 20%/nim do dong
thai hat manh tién vé tir NHNN. Thanh khoan kém trong béi canh NHNN hit manh tién vé da
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khién cudc dua 13i suat huy dong caa cac ngan hang dién bién phuc tap bat chip NHNN thiét lap
tran |4 suat huy dong & murc 14%/ nim, cac NHTM CP vira va nho tiép tuc cudc dua i sudt huy
dong khién mat bang 14 suat huy dong 1én dén 17%-18%.

Tuy nhién diéu dang lo ngai nhat la viéc cac NHTMCP vira va nho tang 1ai suat huy dong cac
khoan tién gitr tiét kiém khong ky han 1én mac 12%. Hanh dong nay chiing to thanh khoan cua
hé thong NHTM dang ¢ van dé nghiém trong. Cac khoan tién gitr khéng ky han vén 1a nhing
khoan tién gitr c6 tinh bat dinh cao do vay viéc ting 13i suit cac khoan tién gitr nay cho thiy muc
d6 khat vén cua hé théng nhu thé ndo. Thuc té véi viéc 13i suat vay qua dém 1én dén 17%-18%
d6i véi cac NHTMCP vira va nho thi I3i suat tién gai khong ky han ting 1én dén 12% la diéu dé
hiéu.

Theo bao céo caa NHNN, vdn huy dong trong nén kinh té tinh dén hét ngay 16/03 chi tiang
khoang 1,6% trong khi d6 tang truong tin dung lai 1én dén 3,67%. Nhu vay, ching tdi cho ring
c4&c NHTMCP s& van phai cang minh dé huy dong von nhan rdi trong dan cu dé bl 1ap sy mat
can ddi giita huy dong va cho vay.
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Ting trwéng GDP quy | & mic thap nhat

Chinh sach that chat tién té caa NHNN di tac dong tiéu cuc dén tang truong kinh té. GDP
quy L. Theo d6 GDP quy I chi tang 5,43% so vai cling ky nam 2010, va thap hon so véi cing ky
nam 2010. Pay ciing 4 murc ting thip nhét ké tir quy IV nam 2009. Chinh sach that chit tin dung
BDS di tac dong tiéu cuc dén linh vuc xay dung vén gop phan khoéng nho trong co cau GDP.
Bat chap gia tri san xuat cong nghiép tang 14% so véi cling Ky nam 2010, tuy nhién ting truong
khu vuc cbng nghiép va xay dung chi dat 5,47%. Tang truong Khu vuc nong 1am ngu nghiép va
dich vu cling giam kha manh xubng chi con 2,05%, va 6,28%.
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TOC PQ TANG TRUONG GDP . sy .
Nhin chung, véi mat bang lai suat cao va

8% chinh sach that chat tién t&¢ caa NHNN, nhiéu
kha nang truéng GDP quy II nam nay ciling s€
khé c6 dau hiéu khoi sic. Mat du vay, nén kinh
té quy | khong phai 1a khong co diém sang.
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Ty gia dan di vao 6n dinh

Bing céc chinh sach kinh té va bién phdp ménh 1énh hanh chinh. NHNN d3 timg buéc 6n
dinh ty gia. Sau khi ty gia USD/VND ting manh lén mic 23.500 ddng/USD, ty gia di nhanh
chéng giam xubng va giao dich 6n dinh & cao hon ty gia chinh thirc 300 dong trong sudt thang 3.
Chung tdi cho rang, viéc ty gia giam va timg budc 6n dinh cho thiy chinh sach vi mé ctiia Chinh
phu dang dan phét huy tac dung.

Ty gi4 giam ciing khién thi truong vang 6n dinh. Gia vang trong thang 3 chi xoay quanh
ngudng 37 triéu dong/ luong, bat chap gia vang thé gioi khoi sic lién tuc trong thoi gian qua.
Tham chi cho di nhiing ngay dau thang 4 gia vang dat ky luc khi vuot 1.450USD/ounce gia vang
trong nudc van dung & mic 37 tridu dong / luong.

Ty gia on dinh, gia vang khong bién dong nhiéu s& lam giam dong luc dau co vao 2 thi
truong nay. Nhiéu kha nang dong vén khong tim dugc kénh dau tur s& chay vao ngan hang khi l4i
suit tiét kiem dang & murc cao. Nhu vay, Ky vong vao viéc giam Iai suat tir sau quy Il 1a hoan
toan co thé xay ra.

Khéng chi vay, viéc ty gia on dinh ciing giam dang ké rai ro cua qudc gia. Chi phi bao hiém
rai ro v no cua Viét Nam vao dau thang 4 giam manh xudng 280-290 diém, chang té nhiing nd
lyc binh 6n vi mé cuia Chinh phii Viét Nam da 14y lai niém tin cua gidi dau tu qudc té.
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Phan Tich Ky Thuat

529703

Dot hdi phuc ngan ngui trung tuan thang 3 van khong thé gidp thi truong thoat khoi xu thé giam
véi khéi luong giao dich van duy tri & muc thap khi dudng gia xuyén thung ngudng hd trg 460.
Tam ly nha dau tu van hét stc than trong va chi tap trung co cau danh muc.

Puong ADX chi di chuyén ¢ muc dudi 20, dong thoi MACD bién dong lién tuc cho céc tin hiéu
gia cho thay thi truong vén trong giai doan di ngang chua rd xu huéng.

Chi béo Stochastic Osciilator van chua co tin hiéu dao chiéu trong ngan han. Ciing nhu nhom chi
bao Ichimoku van dang bién dong véi bién d6 nho dudi dam may Kumo, diéu nay cho thay thi
truong dang c6 chiéu hudng khong may tich cyc.

Pay 1a thoi diém hét sirc khé khan cho nha dau tu ngan han khi moi chi bao déu cho thay thi
truong dang trong giai doan di ngang véi chiéu hudng giam nhe va nhiéu kha ning s& con kéo
dai. Tuy nhién, ngudng 450 van 1a ngudng hd tro tdm 1y kha manh trong giai doan hién nay va
ching tdi cho rang, day ciing 12 ngudng thich hop cho nha dau tu trung va dai han véi mac rai ro
va lgi nhuan hop ly.
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CHIEN LUQC THANG 4 ‘

Chlng t6i cho rang thi trudng trong thang 4 tiép tuc giao dong trong bién do hep trong viing 450-
460 diém khi:
x Lo nggi lam phdt ting cao: Gia ca hang hoa tang cao trén pham vi toan cau do gia dau

c6 dau hién tiép tuc gia ting khi nhiing cing thang van dé Trung Pong chua duoc giai
quyét. Pdng thoi viée ting gia xing gan 10% va gia thuc phdm ting 20%, du béo CPI
thang 4 tiép tuc ting trén 1%. Bén canh do, 13i suat trong thang 4 van chua c6 kha ning
ha nhiét khi NHNN tiép tuc kién quyét thuc hién cac chinh sach that chat tién té.

x  DONg tién di vao thi trwong chwa dwoc cdi thign: yéu té quan trong nhat 1a dong tién di
vao thi truong kho co thé cai thién khi cac chinh sach thit chat tien té 1am giam ngudn
vén di vao thi trudng chimg khoan. Bén canh d6, khi kinh t& vi moé chua khoi sic, “do
tr&” cac chinh sach tai khoa va tién té, tiép tuc can tré dong tién mai di vao thi truong.
Ngudn cung lai gia ting manh véi hon 1.3 ty ¢6 phiéu dugc niém yét mai va niém yét bd
sung trong quy 1/2011, tao lyc can d6i v6i xu huéng phuc hdi caa thi truong.

% Anh hwéng mia dai héi cé dong va cdc ké hogch 2011: Thang 4 13 thang tdm diém cua
dai hoi c6 dong cac cong ty va cac ké hoach kinh doanh cho nam 2011. Chung tdi cho
rang, trong bdi canh thi truong nhu hién nay, cac c6 dong nén quan tdm hon dén chinh
sach ¢d tirc cua cac doanh nghiép dé lya chon danh muc ddu tu trung va dai han, tap
trung vao nhiing cong ty co ty I chi tra c6 tac bang tién mat/ thi gia & muc cao hon mirc
4i suat ngan hang.

% Két qud kinh doanh quy 1: Trong thang 4 cac doanh nghiép ciing bat dau céng bd két
qua kinh doanh quy 1/2011. Ching tdi cho rang, cac nhém nganh dau khi, xuat khau cao
su thién nhién, vat tu nong nghiép; nganh thuc pham s& 1a nhitng nganh c6 két qua kinh
doanh tich cuc trong quy 1 do anh huéng tir gid ban ting nhanh hon so vai gia vén.

Do d6, chién lwge ddi véi nha diu tw ngin han nén han ché tham gia thi truong, néu co thé chi
nén giai ngan vao nhiing c¢6 phiéu co sin trong danh muc, cho doi cac tin hiéu vi mé va yéu té
dong tién. Viéc tham gia ludt séng nhitng ¢d phiéu mai tiém an nhiéu rai ro hon so véi ty suat
sinh lgi nhan dugc trong bdi canh ngudn cung 14an &t so véi ngudn cau va dong tién di vao thi
truong sut giam.

Po6i véi nha dau tu trung va dai han: Tham gia giai ngan dan dan khi thi truong giam diém
sau, trong d6 nén quan tam dén cac trién vong vé chinh séch ¢ tac doanh nghiép, ké hoach kinh
doanh trong niam 2011 va cac doanh nghiép du bao c6 két qua kinh doanh 2011 kha kha quan
nhu:
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% Nhom cao su thién nhién: Chdng t6i cho rang, cac cong ty trong nhém nganh khai thac
cao su thién nhién c6 trién vong kha tich cuc khi: (1) gia cao su thién nhién tiép tuc ting
manh do nhu cau tiéu thu Trung Qudc gia ting va cac hing xe hoi Nhat Ban bit diu mo
ctra tro lai, trong khi ngudn cung bi thu hep do yéu té thoi tiét; (2) Anh huong tich cuc tir
gia dau ting: khi gia dau ting 1am chi phi ché tao cao su nhan tao ting, do d6 day nhu cau
str dung cao su thién nhién nhu san pham thay thé gia tiang; (3) két qua kinh doanh cac
doanh nghiép cao su niém yét trong quy 1 kha tich cuc: PHR dat 253,9 ty dong loi nhuan
quy I, hoan thanh 41% ké hoach nam; HRC udc dat 44 ty ddong LNST trong quy 1/2011,
hoan thanh 46,2% ké hoach ca nam.

% Nhom nganh dau khi: Chung t6i cho rang trién vong nhém nganh dau khi 1a kha tich cuc
khi: (1) Gi4 ban ting do anh hudng tich cyc tir gia dau tho thé gisi ting manh; (2) Chi phi
cha yéu 1a khau hao thiét bj nén khdng bi anh huang nhiéu béi lam pha do chi phi day.

% Céc cdng ty co két qua kinh doanh kha quan, cé tic/ thi gid cao hon 1di sudt ngan hang:
DVSC cho rang, céc cb phiéu cd két qua kinh doanh kha quan va ty 1é c6 tirc/ thi gia cao
hon 13i suit ngan hang 1a mét trong nhitng lya chon thich hop d6i véi cac nha dau tu
trung va dai han trong bdi canh thj truong hién nay nhu: SBT (cb tic dy kién 2011 1a
20%, yield dividend khoang 15,6%); LCG (EPS duy kién 2011 1a 6.500 dong/CP tuong
duong P/E forward 4x; c¢b tac bang tién 20%, bang cb phiéu 50%); HPG (EPS du kién
2011 1a 5.880 dong/Cp, cb tic bang tién 40%, trién vong khu lién hop thép nang cong
suat 1,3 triéu tan/ nam).

Nhitng Thong Tin, Phan Tich, Tu Van trong béo c4o ndy nham cung cip thém co s& cho quyét dinh dau
tu cta quy nha dau tu, quy khach hang. Tuy vay quyét dinh dau tu hoan toan phu thudc vao c& nhan caa quy
nha dau tu, quy khach hang. Pai Viét khéng chiu bat c trach nhiém nao vé két qua dau tu cua quy nha dau
tu, quy khach hang. Pai Viét kinh chuc quy nha dau tu, quy khach hang dau tu sang subt, may man va thanh
cong.
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