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Chi sb gia tiéu ding

Chi sé gia tiéu dung thang 10/2011 téng 0,36% so vé&i thang truéc, trong d6
nhém gido duc tdng cao nhét véi 3,2%; thiét bi va dd dung gia dinh tang
0,73%; may méac, mii nén, giay dép tdng 0,63%; d6 ubng va thubc 14 tang
0,49%; thuéc va dich vu y té tédng 0,45%. Cac nhém hang hoa va dich vu
con lai tng nhe hodc gidm so v&i thang trwéc gdbm: Nhém van héa, gidi tri
va du lich tdng 0,3%; hang &n va dich vu an udng tang 0,06% (Lwong thuc
tang 1,27%; thwc phdm gidm 0,49%); bwu chinh vién théng giam 0,17%;
giao thong gidm 0,13%; nha & va vat lieu xay dwng gidm 0,03%.

Chi sb gia tiéu dung thang 10/2011 tang 17,05% so v&i thang 12/2010 va
tang 21,59% so véi cung ky ndm trwdce. Chi sb gia tiéu dung binh quan

muoi thang nam 2011 tang 18,5% so v&i binh quan cung ky nam 2010.

Chi sb gia vang thang 10/2011 giam 4,22% so v&i thang trwéc; tdng 24,97%
so v&i thang 12/2010 va tang 43,18% so véi cung ky ndm 2010. Chi sb gia
dé la My thang 10/2011 tang 0,39% so vé&i thang trwdc; tang 1,52% so voi
thang 12/2010 va tang 7,55% so v&i cung ky nam 2010.
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FDI

Thu hat dau tw truc tiép cla nuwéc ngoai tr dau
nam dén 20/10/2011 dat 11273,9 triéu USD, béng
78,2% cung ky nam 2010, bao gém: Vén dang ky
8876,2 triéu USD cua 861 dw an dwoc cap phép
méi (gidm 29,9% vé vén va gidm 19,3% vé sb dy
&n so voi cung ky nam trwéc); vén dang ky bd
sung 2397,7 trieu USD cua 264 lwgt dy an dwoc
clp phép tlr cac nam trwdc. Vén dau tu truc tiép
nwéc ngoai thywe hién muwdi thang nam 2011 woéc
tinh dat 9,1 ty USD, tang 1,1% so v&i cung ky nam
2010.

Vén dau tu truc tiép nwdc ngoai mwdi thang ndm
nay tap trung chi yéu vao nganh céng nghiép ché
bién, ché tao v&i 5631,1 triéu USD, chiém gan
50% tbng sb vén dang ky, bao gbm 4279,3 triéu
USD vén dang ky méi va 1351,8 triéu USD vén
tang thém; nganh san xuét va phan phéi dién, khi
dét, nwéc néng, hoi nwéc va diéu hoa khéng khi
dat 2526,8 trieu USD, chiém 22,4% téng vdn, bao
gdm 2525,7 trieu USD vén dang ky méi va 1,1
triéu USD vén tang thém; nganh xay dwng dat
712,1 triéu USD, chiém 6,3% téng vén, bao gém
569,9 triéu USD vén dang ky méi va 1422 triéu
USD vén tang thém.

Trong muwoi thang, cd nuwdc co 47 tinh, thanh phd
trwe thudc Trung wong c6 dw an dau tw tryc tiép
nwéc ngoai dwoc cdp phép mai, trong dé Hai
Dwong dan dau vé vén dang ky v&i 2497,7 triéu
USD, chiém 28,1% tbng vén dang ky; tiép dén 1a
thanh phé H6 Chi Minh 1762,8 triéu USD, chiém
19,9%; Ba Ria-Ving Tau 562,5 triéu USD, chiém
6,3%; Ha Noi 512,8 trieu USD, chiém 5,8%; Tay
Ninh 481,4 triéu USD, chiém 5,4%; Binh Duwong
364,9 triéu USD, chiém 4,1%.

Trong sb 48 québc gia va vung lanh thé dau tw vao
Viét Nam muoi thang nam 2011, Bac khu hanh
chinh Héng Céng (Trung Quéc) la nha dau tw Ién
nhéat v&i 2862,3 triéu USD, chiém 32,2% téng vén
dang ky cép mai; tiép dén la Xin-ga-po 1419,3
trieu USD, chiém 16%; Nhat Ban 922 triéu USD,
chiém 10,4%; CHND Trung Hoa 585,7 triéu USD,
chiém 6,6%; Han Qubc 499,8 triéu USD, chiém
5,6%; Ma-lai-xi-a 357,8 triéu USD, chiém 4%.
(Nguon: Tong Cuc Thong Ké)

XUAT NHAP KHAU

Kim ngach hang héa xuét khau thang 10 wéc tinh dat 8,3
ty USD, tang 4,5% so v&i thang trwdc va tang 32,1% so voi
cung ky nam 2010. Tinh chung mwoi thang nam 2011, kim
ngach hang héa xuét khau dat 78 ty USD, tang 34,6% so v&i
cung ky nam 2010, bao gém: Khu vuc kinh té trong nwéc dat
34,8 ty USD, tang 30,4%; khu vwc c6 vén dau tw nwéc ngoai
(ké ca dau thd) dat 43,2 ty USD, tang 38,1%.

Kim ngach hang hoa xuét khdu mwoi thang ndm 2011 tang
cao so véi cung ky nadm trwdc, mot mat do lwong xuét khau
mot s6 mat hang tang, mat khac do don gia xuat khau cla
nhiéu mat hang trén thj trwong tdng va & mue cao.

V& thi trwdng xuat khau hang héa, trong chin thang nadm nay
Hoa Ky van la thj treong xuét khdu Ién nhat cta Viét Nam voi
gan 12,4 ty USD, chiém 17,8% téng kim ngach xuat khau va
tang 19,4% so véi cung ky nam trudc; tiép dén 1a thi trwong
EU véi 11,6 ty USD, chiém 16,6% va tang 48,4%; thi truong
ASEAN dat 9,7 ty USD, chiém 13,9% va tang 29,2%; Trung
Quéc dat 7,5 ty USD, chiém 10,8% va téng 58,7%; Nhat Ban
dat 7,5 ty USD, chiém 10,7% va tang 36,3%.

Kim ngach hang héa nhap khau thang Muoi wéc tinh dat
9,1ty USD, gidm 4% so v&i thang trwdc va tang 23,7% so voi
cung ky nam trwéde. Tinh chung mwoi thang, kim ngach hang
héa nhap khau dat 86,4 ty USD, tang 27,2% so vé&i cung ky
nam 2010, bao gébm: Khu vuc kinh té trong nwéc dat 48,1 ty
USD, téng 25,6%; khu virc cé vén dau tw nwdc ngoai dat 38,3
ty USD, tang 29,2%.

Trong mwoi thang nam nay, kim ngach nhap khau nhiéu mat
hang phuc vu san xuét trong nwéc tang cao so véi cung ky
nam trwéc, nhw: Xang dau; dién t&r, may tinh va linh kién; héa
chét; vai; chat déo; san pham héa chét; phan bén; may maéc,
thiét bi, dung cu, phu tung; nguyén phu liéu dét, may, giay
dép.

Thi trwdng nhap khau Ién nhéat cla nwéc ta trong chin thang
nam 2011 van tiép tuc la Trung Quédc véi kim ngach 1a 17,3 ty
USD, t&ng 23% so vé&i cung ky ndm 2010; tiép dén la thi
trwdng ASEAN véi 15,5 ty USD, tang 34%; Han Quéc 9,2 ty
USD, tang 36%; Nhat Ban 7,4 ty USD, tang 16%; EU 5,4 ty
USD, tang 21%.

Nhéap siéu hang héa thang Mw&i woc tinh dat 800 triéu USD,
bang 9,6% kim ngach hang héa xuét khdu. Nhap siéu muwoi
thang nam 2011 wéc tinh 8,4 ty USD, bang 10,8% kim ngach
hang hoéa xuét khau. Néu loai trir yéu td vang thi nhap siéu
hang héa muwdi thang nam nay woéc tinh 8,9 ty USD, bang
11,7% toéng kim ngach hang héa xuét khau.
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THONG TIN TAI CHINH NGAN HANG

1. Cubi nam: khéng dé ty gia nhay mua

Trong thang 10, NHNN da 15 1&n diéu chinh ty gia binh
quan lién ngan hang, to 20.628 déng/USD lén 20.803
déng/USD (twong dwong 0,85%). Song ty gia trén thi
trwong tw do bién dong khéng I&n. Mac du vay van
cao hon ty gia niém yét tai cac NHTM gay nhiéu khé
khan cho cac NHTM trong viéc mua ngoai té.

Ngay 1/11/2011, NHNN cong bd ty gia binh quan lién
ngan hang la 20.803 déng/USD, khong dbi 4 ngay lién
tiép. Song, néu tinh tlr dau thang 10/2011 dén nay, ty
gia binh quan lién ngan hang tang 15 lan tr 20.628
ddng/USD Ién 20.803 déng/USD, twong dwong mic
tang la 0,85%. Con tinh t» dau nam dén nay, ty gia
binh quan lién ngan hang dwoc diéu chinh tang
khoang 10%. Mac du vay, gia mua - ban ngoai té trén
thi trwong tw do hién chi & mdac 21.300/21.400
déng/USD, thap hon nhiéu so v&i thei diém gitra thang
10/2011 (21.760 ddng/USD) va thap hon ca thei diém
sau khi diéu chinh ty gia thém 9,3% (21.600
ddng/USD). Tuy nhién, m&c gid nay van cao hon kha
nhiéu so v&i ty gia niém yét tai cac NHTM. Hién gia
ban USD tai cac NHTM déu dwoc niém yét kich tran
21.011 déng/USD, trong khi gia mua chénh léch khdng
nhiéu, chi tlr 2 - 25 ddng/USD, tham chi nhiéu ngan
hang dé gia mua - ban bang nhau. Lanh dao mét
NHTM trén dia ban TP. H& Chi Minh cho biét, mac du
ngan hang cta 6ng dang cé trang thai ngoai héi
dwong, nhung viéc mua vao USD gap kho khan. Ciing
theo 6ng nay, hién nhiéu ngan hang dang cé trang thai
ngoai hdi &m. Bao céo ctia NHNN TP. H6 Chi Minh
cling nhin nhan, viéc mua ngoai té ctia cac NHTM trén
dia ban trong tuan gitra thang 10 gap khé khan do
chénh léch ty gia USD gilra thi trwong tw do va ngan
hang kha I&n, nén khé tan thu dwoc sé luong Ion
ngoai té tién mét trong dan vao quy ngan hang. Doanh
s6 mua dat 306,3 triéu USD trong khi d6 doanh sé ban
dat 608,5 trieu USD. Thwong thi nhu cdu ngoai té
nhirng thang cudi nadm tang kha manh do nhu cau
nhap khau nguyén vat liéu, hang héa phuc vu cho san
xuét, tiéu dung dip tét. Bén canh dé la nhu cau USD
dé tra no. Tuy nhién, c6 nhiéu co s& dé dam bao dén
cubi ndm ty gia sé& tang khdng qua 1%. B&i thoi gian
d4o han cla cac khodn ng ngoai té cé thé rai déu ra &
nhiéu ky, nhiéu thang thi ty gia sé bi ap lwc khéng lon
ldm. Trong khi, can can thanh toan nam nay dw béo sé
thang dw khoéng 4-5 ty USD va thoi gian qua, NHNN
da mua duoc lwong Ién ngoai t& nén sén sang ban ra
dé can thiép thi truong khi can thiét.

Hon thé, dw béo téc do tang chi sb gia tiéu dung (CPI)
thang 11/2011 tiép tuc duy tri & muc rét thap 0,2-0,3%
(co s& cho dw bao nay la ngudn cung da duwgc chuan bi
t6t dé tranh nhirng cu séc cung cau thuwéng xay ra vao
cudi n&m). CPI ca nam c6 thé kiém ché & muc 19%
cling sé gilp lam gidm strc ép ty gia cudi ndm. Méc du
vay, nhiéu chuyén gia cho réng, can phai kiém soét chat
thi trwéng ngoai té tw do, khdng dé ty gia tw do nhay
mua, tdng d6t bién nhirng thang cudi nam.
(Nguén:stockbiz.vn)
2. Cubi thang 10: Lai suat binh quan lién ngan
hang cé dau hiéu ha nhiét
Theo bao céo tudn 22-28/10/2011 ctia ngan hang nha
nwéc, lai suét binh quan qua dém USD & ky béo céo &
muc 0,92%/nam, tang 0,29% so v&i tudn trwdc; 1ai suét
cac ky han con lai dao dong tir 1,10% dén 4,17%/nam.
Nhw vay, lai suat huy déng va cho vay VND van tiép tuc
on dinh. L&i suét huy déng VND bao gém ca cac khoan
khuyén mai khéng dwoc vuot qua 14%/nam véi ky han
trén 1 thadng va sat 6%/nam voi khdng ky han va ky han
dwéi 1 thang. Lai suét cho vay VND thap nhéat déi voi
linh vuc duwoc wu tién nhw néng nghiép, néng thén, xuét
khéu & mirc 16-19%/nam.
Trén thj trwdng lién ngan hang, tinh dén 26/10, doanh sb
binh quan khoang 30.212 ty/ngay, gidam khoang 10% so
véi ky bao céo trwde. Trong tudn, cac giao dich tap trung
cht yéu vao cac ky han ngén, dic biét |a cac giao dich
qua dém. Doanh sbé giao dich qua dém dat bang VND
dat 61.099 ty dong, twong dwong 40% téng doanh sé.
Déi v&i giao dich VND: Lai suét giao dich binh quan
trén thi treong lién ngan hang & hau hét cac ky han déu
c6 xu hwéng gidm rd rét so véi mic binh quan tuan
trwédc, nhat 1a déi véi cac ky han ngén.
Trong do, 1ai suét binh quan cac ky han qua dém, 1 tuan,
3 thang gidm manh, tv 0,49% dén 1,79%/ nam
Déi véi céc giao dich bang USD: Cac giao dich bang
USD tap trung chd yéu vao cac ky han ngén (duéi 9
thang). Trong do, lai suat binh quan cac ky han qua
dém, 1 tuan va 6 thang cé xu hwéng tang. Lai sut binh
quan qua dém USD tudn bdo cédo & mc 0,92%/nam,
tang 0,29% so v&i tuan béo cdo trwdc; lai suat cac ky
han con lai dao dong to 1,10% dén 4,17%/nam.
Trong tuan NHNN ban hanh van ban chi dao cac TCTD,
chi nhanh NHNN cé&c tinh trién khai thwe hién nghi dinh
95/2011/NB-CP. Bong thdi dé nghi cac co quan quan ly
phdi hop thwe hién nén ty gia dién bién én dinh. Hién ty
gia niém yét mua, ban VND/USD cuia cac ngan hang
thwong mai phd bién quanh khoang 21.005/ 21.011
d/uUSD.
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3. Thang 10: ltrng khirng lai suat cho vay

Thang 10, chi sb gia tiéu dung chi tdng 0,36%, thap
nhét trong 14 thang qua. Di&n bién nay thap thém hy
vong lai suét cho vay sép t6i sé tiép tuc gidm, bdi
thoi gian qua nhiéu 1an Ngan hang Nha nwéc nhan
manh sé& diéu chinh theo tin hiéu lam phat. Thé
nhwng, sau cac géi va chwong trinh dwa ra trong
thang 9 va dau thang 10 vira qua, lai suat cho vay
van lrng khirng. Kha nang gidm tiép hodc mé rong
ddi twong dwoc gidm con gap tré ngai Ién khi van
dé thanh khoan hé théng tré nén néng véi su leo
thang cta |ai suét trén thi trwéng lién ngan hang.

Trong ban tin kinh té vi mo s6 5 dy kién sé& dén tay
céac dai biéu Quédc hoi trong tuan nay, Uy ban Kinh té cia Quéc hoi dwa ra mét nhan dinh dang chi vy, rang: “Idi suat
chuwea thé giam dai tra va kha nang tiép can tin dung cing khéng phai dé”.
Theo Uy ban Kinh té, 1ai suét vira qua c6 gidm nhung chi & cac géi wu dai véi gia tri nhat dinh va cac doanh nghiép
phai dap (rng dwoc cac diéu kién chat ché tir ngan hang.
The hai, trong bdi cadnh ng x4u gia tang, cac ngan hang ciing kha than trong cho vay tin dung, méc 1ai suat 17% -
19%/n&m van 1a méc twong dbi cao nén céc diéu kién tiép can ciing kha khat khe.
Th&r ba, mdt s6 ngan hang nhé ¢ thé gap khé khdn huy dong twr thi trwong (do tran 1ai suat 14%/nam) trong khi thi
trwdng lién ngan hang van chwa thuc sy 6n dinh nén mac du dwoc hd tro thanh khoan tr Ngan hang Nha nwéc
nhwng van con dé dé&t ha lai suét cho vay mét cach dai tra.
Va moét ly do niva, theo co quan nay, 1a cac ngan hang van can thoi gian nhat dinh dé tiéu hoa hét lwong vén gia cao
huy déng dworc tw tredece.
Mét bién phép trong nd luc ha lai suat Ia Chi thj s6 02/CT-NHNN ngay 7/9/2011 cta Ngan hang Nha nwéc vé viéc gitr
vibng tran l1ai suat huy déng 14%/nam va chan chinh viéc huy déng vén. Muc dich cla chinh sach mang tinh hanh
chinh nay la kéo lai suat cho vay xuéng, gidm chi phi vay vén I&én khu vuc doanh nghiép.
Thuec thi chinh sach vira qua, mét mét Ngan hang Nha nwéc muébn kiém ché lam phat, mat khac lai mudn chinh sach
tién té/Iai suat hé tro cho doanh nghiép. Trong bdi canh chi sé gia tiéu dung CPI cta Viét Nam trong 9 thang dau nadm
2011 da tang khodng 22,42% so véi cling ky ndm trwdc (va tdng 16,63% so véi thang 12/2010) thi cé6 méi quan ngai
vé |ai suat thwe am (néu lam phat ky vong cua thi triedng va cdng ching chiu sy chi phdi béi lam phat qua khiy) véi
nhiéu hé luy tiéu cuc.
Hé luy th(r nhat 1a mot dong vén sé chay ra khéi hé thédng ngan hang dé tim dich dau tw khac, trong d6 c6 cac tai san
rdi ro nhw vang, chirng khoan, bat dong san... 1am cho hé théng ngan hang sé& cang khan hiém vén va do dé kho
gidm dwoc 1ai suat cho vay (tréi véi mong muébn ctia NHNN 1a gidm |&i suét huy déng dé gidm lai suat cho vay).
Th& hai, mot lwong tién ndm ngoai lwu thédng khéng di vao hé théng ngan hang ciing sé truc tiép gay sic ép lam
phat.
Thi ba, hé théng ngan hang khéng tré thanh kénh huy dong ngudn tiét kiém va vén nhan réi hiéu qua, 1am giam ty lé
tiét kiém trong nén kinh té va qua d6 lam gidn thém khoang cach gitra tiét kiém va dau tw va gay sc ép lén can can
thwong mai va thi trwdng ngoai héi.
Va mét hé luy niva |a viéc gidm sat cac ngan hang thwong mai sé tré nén khé khan hon néu tran 1ai suét huy dong
khéng phan anh ding cung ciu thuc sw trén thi trwéng vén. Do vay, vao cudi thang 9 da c6 nhiéu quan ngai vé viéc
liéu chinh sach tién té cé ndi 1dng quéa s&m khi kinh t& vi mé va lam phat con chwa thwe sy én dinh. Cac td chirc québc
té va cac chuyén gia kinh té bat dau lo 1&ng vé quyét tam chéng lam phat va 6n dinh vi mé ctia Chinh pha. “Vi thé viéc
“xbc lai” quyét tdm va truyén tai théng diép vé chinh séch tién té chét ché la rat can thiét béi cuéc chién chéng lam
phét can qua trinh di dai va kién nhdn”, Uy ban Kinh té nhin nhan.

(Nguén: VnEconomy.vn)
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THI TRWUONG CHU'NG KHOAN

% Dién bién thj trwong thang 10 va nhan dinh thang 11

Chi tiéu bVvT HOSE HNX UPCOM
Chi sb dau thang Diém 426,43 71,34 30,70
Chi sé cubi thang DPiém 420,81 70,21 30,67
T&ng/gilim chi s6 trong thang DPiém -5,62 -1,13 -0,03
Ty |é tang/giam chi s % -1,32% -1,58% -0,10%
Téng khéi lwong giao dich Triéu 601,8 664,1 3,4
Tdng gia tri giao dich Ty VND 9.931,9 6.656,1 22,4

Dién bién giao dich cta TTCK thang 10 nhin chung khéng tich cuc véi xu huwéng giam diém kha rd nét, cé thé chia

lam hai giai doan nhuw sau:

Giai doan I: Trong nra dau thang 10 (khoang tir 03/10/2011-18/10/2011), thj trwérng tiép tuc néi tiép xu hwéng gidm
diém kéo dai tr ntva cudi thang 9 va tién dan vé vung day cd, ca hai chi sé déu pha v& ngwdng hé tro Fibo
retracement 61.8% cla song tang manh cudi thang 8 dau thang 9 (VNI Ui dan vé vung day 380, HNX Iui dan vé ving
day 66). Cung va&i d6, KLGD ciing sut giam dan (nhwng van cao hon giai doan cuwc thap to cudi thang 6 dén dau
thang 8). Hang loat c6 phiéu gidm gia kha manh, dac biét 1a cac cb phiéu cé tinh dau co cao va nén tang co ban
khéng dworc tét (VSP, PVL, SHN, mét sé cb phiéu nganh ching khodan...). Tuy nhién, van c6é mét sé cb phiéu cé nén
tdng co ban tét van gitr dwoc muirc gia khoéng gidm theo thi trwong (BHS, PHR, TNC, PGS...), tham chi mét sé cb
phiéu con tdng kha manh bat chap dién bién tiéu cwe cua thi trwong (HVG, TSC, AGD, ACL...).

Giai doan IlI: Tt phién giao dich ngay 19/10/2011, da giam diém cua thi trwérng bat ngd dirng lai (trong lic nhiéu dw
doén thj trwong sé gidm vé it nhat dén ving day ci trong thang 8). Thi trwong (HNX) gan nhw di ngang tir day dén
cubi thang 10. Riéng diém s6 VN-Index cé xu hwéng nhich Ién nhe 1a do sw tang gia ciia mét s ¢d phiéu vén héa lén
(MSN, BVH, VIC...) tAc dong Ién chi sé, xu hwéng chung cta cac ¢b phiéu con lai van di ngang. KLGD trong khoang
thdi gian nay van tiép tuc gidm dan. Tuy nhién, trong hai phién giao dich cudi thang, ca hai chi sé bat ng® tdng kha
manh va KLGD giao dich tdng dét bién so vé&i trwdc dd, nhidu cb phiéu ting trdn ddng loat theo su tich cuwe cla thi

trwéng. DU vay, xu hwdng tich cue cho thdi gian téi van chwa that sw rd rang sau hai phién tang manh trén.

Chi s6 Upcom-Index ciing c6 dién bién gan nhw twong tw hai chi sé chinh, nhung trong bién d6 hep hon. KLGD van

tiép tuc & mirc cwc thap ké t khi thiét 1ap.

% Giao dich cada NDTNN
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Day la thang ban rong th 3 lién tiép cia khéi ngoai trong ndm nay véi khéi lwong ban rong 1a 5,8 triéu don vi, tri
gia 9 ti ddng. Ndi bat trong thang la viec FPT dwoc mua rong manh 2,54 triéu don vi (sau khi bi ETF ban ra manh
trong thang trwdc) véi sw thu gom manh cta Orchid Fund. Qui nay da mua thém 4,32 triéu cd phiéu FPT, nang
lwong ndm gitr 1én 15 triéu don vi, twong dwong 7% cb phan FPT. Ngoai ra, trong thang ciing dién ra viéc
mua/ban tai co cAu danh muc cla cac qui ETF déi véi mét sé cb phiéu nhw MSN, PNJ, VIC, HAG, CTG, IJC...Diéu
nay da gilp VN-Index c6 sy hdi phuc kha tét trong giai doan cubi thang, nhung nhin chung khéng hd trg nhiéu cho
di&n bién thuc cda ca thi trwong.
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Hai phién giao tich tich cwe cubi thang 10 van chua thé tao ra tin hiéu méi cho TTCK . Tinh hinh vi mé hién tai van
chwa that sy c6 chuyén bién mai. Nhirng lo ngai vé sirc khde ctia nén kinh t& van con khi cac van dé nhu: cai td
hé théng ngan hang, céng ty chirng khoan, no xau, sv tiép tuc “déng bang” kéo dai cla thi truéng bat dong san,
nhap siéu, ti gia c6 kha nang tiép tuc tng... van tiép tuc dé ndng Ién TTCK (du cac tac dong nay da phan nao
phédn anh vao TTCK trong thdi gian dai vira qua). CPI trong thang 11 c6 thé tiép tuc duy tri quanh mdc thap hién
tai, nhwng nhiéu kha nang sé khong hé tro nhiéu cho TTCK. Do d8, ching téi cho rang, TTCK trong thang 11 sé
tiép tuc ndi tiép giai doan linh xinh di ngang ttr cudi thang 10. Mét sé it thdng tin tich cwc khac tr vi mé cé thé sé
xuét hién trong thang, nhwng sé khé du strc dé hd tror cho sw di 1én cua thi trwong.

Dwéi géc dd PTKT, da xuét hién mét chat tin hiéu tich cwe vao hai phién cudi thang 10 khi diém sb hai san tang
kha manh kém KLGD gia tang manh. Tuy nhién, kha nang tiép tuc duy tri mirc thanh khoan cao nay trong thang 11
la khé xay ra. C& hai chi sb chinh hién van tiép tuc dao dong quanh quén cac mic khang cw cla cac dwong SMA
45-90-120 va nhiéu kha nang chwa thé som thoat khéi cac duwdng nay dé bwdc pha. Cac chi bdo nhw RSI 14,
Momentum 7-14, MFI 7-14, Slow stochastic... van dang lo Itrng chwa tao tin hiéu méi rd rang, ciing dang cing cb
cho kha nang linh xinh di ngang sap t&i. Cung véi ky vong céc théng tin co ban da dé cap & trén, kha nang TTCK
tiép tuc sideway trong thang thang 11/2011 1a kha cao do dong tién vao thj trwéng van chwa that sy manh va cac
ngwdng khang cw phia trén cda hai chi sé van con kha nhiéu.
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% Théng tin hd tro

1. Mirc ting CPI thang 10 tiép tuc giam manh
CPI thang 10/2011 tang 0,36% so vo&i thang 9, tang 17.05% so v&i thang 12/2010 va tang 21.59% so vé&i thang
10/2010. Trong d6, nhém hang &n va dich vu &n ubng chi tdng 0,06%; d6 udng va thubc 14 tdng 0,49%; may mac,
md non, gidy dép tang 0,63%; thiét bi va dd dung gia dinh tang 0,73%; thubc va dich vu y té tang 0,45%; gi4o duc
la nhém c6 mre tang I&n nhat 3,2%. Clung véi 3 nhém gidm 1a nha & va vat liéu xay dwng giam 0,03%; giao théng

gidm 0,13%; bwu chinh vién théng gidm 0,17%.

Dién bién CPI gan 2 nam qua
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Ngubn: TTVN
Nhéan xét: Viéc kiém ché lam phét tiép tuc phat ra nhikng tin hiu tich cuc ndi tiép cac thang truée. Tuy nhién, van
dé lam phét da thuc sw khéng con la méi ban tdm ctia nha déau tw trong thoi gian qua khi TTCK da khéng cé mot
chut phén tng tich cue gi tir théng tin ndy, do hién tai cé qué nhiéu lo ngai khac ttr tinh hinh vi mé. V&i tinh hinh
hién tai, chung t6i dw bao CPI trong thang t&i sé tiép tuc quanh murc cta thang nay du van con mét sé lo ngai nhw

tang gia dién, tang long....

2. Commonwealth Bank mua 20% c6 phan VIB

Ngan hang Commonwealth Bank of Australia (CBA) s& bd thém 1.150 ty ddng dé mua thém 25 triéu cb phiéu VIB
(gid mua khodng 46.000 déng/cé phiéu, trong khi gia VIB hién tai trén OTC khodng hon 10.000 déng/cd phiéu),
tang ty & s& hiru tai VIB tlr 15% 1&n 20% vén diéu 1. Vén diéu 1&é maéi nhat cha VIB sé 1a 4.250 ty déng. Trudc dd,
CBA da chinh thirc tré thanh cb déng chién lwoc clta VIB tir dau thang 9 véi ty 1é s& hivu 15% sau khi mua 60 triéu
cb phiéu VIB dé nang vén diéu 1é cta VIB 1én 4.000 ti déng. Téng thang dw VIB thu dwoc sau hai dot chao ban nay
la 2.550 ti déng.

CBA la mét dinh ché tai chinh I&n nhét tai Uc, ddng thdi 1a ngan hang ban 1& hang dau & khu viec Chau A — Thai
Binh Dwong va dwoc xép hang la 1 trong 20 ngan hang an toan nhét trén thé gi¢i. CBA ciing 1a 1 trong 14 ngan

hang c6 gia tri thi trwerng I&n nhét thé gi¢i. CBA & VIB da dat dwoc théa thuan hop tac vao thang 4/2010.
Ngubn: DTCK

Nhén xét: V&i mirc gia mua cao hon 4 Ian thi gia hién tai, cho thay tiém ndng phat trién dai han cua VIB da dwoc
CBA dénh gia cao. Pay la sw ndi tiép cac thuong vu M&A hop tac chién luoc kha ndi bat cuia cac ngan hang Viét
Nam vé&i céc té chire tai chinh quéc té I6n thoi gian qua (sau CTG va VCB). Piéu dé cho thay trong béi canh nhiéu
khd khadn caa nganh ngan hang hién tai, vdn cé nhikng ngén hang tét xen I&n nhiing ngén hang yéu kém. Viéc san

loc sé& duoc thi truong va nha dau tw danh gia trong thoi gian toi.
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3. UBCK phat hanh chinh 14 céng ty vi cham céng bé théng tin

Ngay 18/10/2011, UBCKNN da ban hanh quyét dinh x& phat vi pham hanh chinh di véi 14 cong ty niém yét gédm:
= 7congty (TST, TKU, BHV, MAC, SRB, SD5, SDY) bi phat 80 triéu d(‘)ng/céng ty do cham nép béo céo tai chinh
nam 2010 ho&c bao cdo tai chinh ban nién, béo cao quy, cham cong bé théng tin bat thwong vé Nghi quyét DHCD
hoac théng tin bat thwdng vé viéc thay déi nhan su.

= 7 cong ty (DNP, BED, NLC, FBT, IFS, ST8, HDG) bi phat 70 triéu déng/céng ty do cham nép BCTC kiém toan,
BCTC dinh ky cac quy, cham ndp bao cao thuwdng nién.

Riéng FBT con bi phat vi cham céng b théng tin vé viéc gidi trinh chirng khoan bj kiém soat; HDG ngoai viéc
cham ndp BCTC céng ty me va hop nhat quy 4/2010, b4o céo dinh ky cac quy 3,4/2010, quy 1/2011, con cham
cbng bd thdng tin theo yéu cau cta S& ngay 25/1/2011 (nhac nhé vé viéc thweng xuyén cham tré cong bd thong
tin) va ngay 27/4/2011 (nhéc nhé cong b théng tin qua phan mém).

Ngoai ra, Theo quy dinh ctia S&, sau khi Cong ty chdp hanh Quyét dinh xt phat phai xac dinh c& nhan c6 16i gay ra
vi pham hanh chinh dé& xac dinh trach nhiém phap ly va nghia vu tai chinh cta ngwoi dé theo quy dinh clia phap
luat. Cong ty phai bao cao két qua xac dinh ca nhan c6 16i gay ra vi pham hanh chinh téi UBCKNN trwdc ngay
20/11/2011, déng thoi bao cao Dai hoi dong cbé dong gan nhat vé cac thiéu sot, sai pham cla c& nhan do.

Nhéan xét: UBCK tiép tuc thé hién sw manh xu ly dbi véi cac doanh nghiép vi pham vé céng bé théng tin, khi nhirng
btre xtic cta nha dau tw vé nhu cdu minh bach héa théng tin trén TTCK téng cao. Tuy nhién, cac mirc phat hién tai
nhin chung van con kha nhe tay déi véi cac vi pham, van chua that sy mang tinh rén de manh cdc doanh nghiép,
khi lgii ich tir sw khéng minh bach théng tin van Ién hon nhiéu murc phat. Thi treong cadn sw manh tay ban hanh
nhing qui dinh, xt» phat khdc khe hon ni¥a tir cac co quan chire ndng vé van dé céng bé théng tin dé cé thé vuc
0dy niém tin ctia nha dau tw vao TTCK.

4. Ngan hang Quan B6i (MB - MBB) chinh thirc chao san ngay 01/11/2011
Gia chao san la 13.800 ddng/cd phiéu. Ngoai ra, Viettel sé tang ti 1& s& hiru 1&n 18,5% va tré thanh cé dong chién
lwoc ctia MB. Ngoai ra, room s& hivu dbi véi nha dau tw nwéde ngoai dwoc qui dinh nhw sau:
= Danh han mic 20% toéng sb cb phiéu dang Iwu hanh cia MB dé ban cho déi tac chién lwgc nwéc ngoai nam
gitv khi ¢6 phiéu MBB dwa vao niém yét (ty 1& room 20% nay sé& dwoc Trung tdm Lwu ky ching khoan khoa lai va
sé dwoc mé giao dich khi MB céng bd/ bao céo dbi tac chién lwgc nwéc ngoai);
= Han m&rc 10% con lai (trong téng sb 30% cb phiéu dang lwu hanh cta MB dwoc s& hiru b&i nha dau tw nwdc
ngoai) s& dwo'c mua ban tw do khi ¢d phiéu MBB dwa vao niém yét giao dich trén SGDCK TP.HCM.

FPTS téng hop
Nhan xét: MBB da chinh thirc chao san HOSE sau nhiéu I&n tri hodn, gidp TTCK cé thém hang héa cé tinh thanh
khodn cao dé giao dich. Tuy nhién, viéc giao dich chinh thirc c6 phiéu MBB trén san cé Ié sé khéng tac dong tich
cwe nhiéu dén dién bién thi treong hién tai nhw ky vong.

5. Thi phan méi gi&i chirng khoan & hai Sé giao dich c6 nhiéu khac biét.
Thi phan méi giéi c6 phiéu qui 11/2011 & HOSE

1 CTCP CK SaiGon (S51) 15.81% 13.20% 1 11.74% 1
2 CTCP CK TP HCM(HSC) B.T71% 9.61% 2 6.38% 3
3 CTCP CK Sacombank (SBS) B8.32% 4 B7% 5 4 98% 4
4 CTCP TWHHCKACB (ACBS) 4.72% 5.23% 4 4.80% B
L CTCP CK Ban Viét (WCSC) 4.63% 3.42% T A, MIA
G CTCP CKKimEngViégtNam (KEVS) 4.20% 3.16% ] P& A
7 CTCP CK BaoViét (BWSC) 3.40% 317% 8 3.02% 7
3 CTCP CK Thang Long (TLS) 3.33% 5.99% 3 8.58% 2
9 CTCP CK FPT (FPTS) 3.28% 3.61% G 3.51%

10 CTCP CK Agribank (Agriseco) 2.66% MIA A MIA A

Tang cong 59.06%
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Thi phan méi gi&i cé phiéu qui 12011 & HNX

1 CTCP CK VMDirect (VNDS) 7.40% 6.78% 2 6.27% 2
2 CTCP CK TP.HCM (HSC) 7.10% 5.67% 4 5.59% 3
3 CTCP CK Thang Long (TLS) 5.10% 8.00% 1 8.91% 1
4 CTCP TNHH CK ACB (ACBS) 4.73% 4.21% 5 3.59% 7
5 CTCP CK FPT (FPTS) 4 66% 3.90% G 3.78% 5
6 CTCP CKKimEng Viét Mam (KEVS) 4.47% 3.05% 9 MIA MIA
7 CTCP CK 5ai Gon (S5I) 4.08% 361% 7 362% G
8 CTCP CK Bao Viét (BVSC) 3.39% MIA A MIA MIA
9 CTCP CK Golden Bridge Viét Nam (GBVS) 2.97% 3.19% 8 MIA IA
10 CTCP CK VSM (VSM) 2.83% MIA A MIA MIA
Téng céng 46.72%

% Thong tin tiéu cwec
6. 80% CTCK khong tach bach tién gvi nha dau tw

Khoan 2, diéu 71 Luat Chirng khoan quy dinh nghia vu ctia CTCK: "Quén ly tach biét chirng khodn cua tirng NBT,
tach bigt tién va chirng khoan cuia NPT véi tién va chirng khoan cua CTCK". Bd Tai chinh va UBCK ciing da c6
nhiéu van ban yéu cau CTCK phai tach bach tai khoan. Tuy nhién, do cac van ban trén chwa quy dinh rd rang
khién viéc hiéu tach bach kiéu gi cling dwoc va ciing chua c6 ché tai x&» phat ro rang.

DPa sb CTCK hién nay méi tach bach tién g&ri NDT & tai khoan téng, tirc 1a CTCK mé& mét tai khodn tdng tai ngan
hang d& NDT gvi tién vao tai khodn d6. CTCK khéng thwe hién viéc chi trd va nhan tién ciia NDT ma do ngan hang
lam. Tuy nhién, CTCK quan ly sb tién d6, nén viéc chiém dung tién cta khach hang l1a van c6 khad nang xay ra.
CTCK van c6 thé siv dung tién cta khach hang dé lam cac nghiép vu &ng trwédc, cdm cb, ky quy hay chiém dung
|ai tién gri ctia khach hang...

Thuc té, chi khi ndo cac NDT mé mét tai khoan tién tai ngan hang va mé mét tai khoan ching khoan tai CTCK thi
m&i cé sy tach biét. Nhw vay, CTCK sé khong can thiép dwoc vao tai khoan ctia NDT.

(Nguén: PTCK)
7. Rung déng vu ltra dao caa ba Huynh Thi Huyén Nhw trén TTCK

Ngay 6-10, Cuc CSDT t6i pham vé trat tw quan ly kinh té va chirc vu - B Cong an cho biét da béat gitvr Huynh Thi
Huyén Nhw (SN 1978) dé diéu tra vé cac hoat dong Ira dao tai chinh. Hién ba Nhw ciing da bi dinh chi tw cach
thanh vién HDQT cua ORS.

Xuét phat tr mét ngwoi dau tw ¢d phiéu OTC (thi trwéng cb phiéu chwa niém yét), cho vay vén tw do..., Nhw da cé
tiéng khi “g& vén” cho nhiéu ca nhan, t6 chirc va giau Ién nhanh chong vao thdi diém nhirng nam 2006-2007. Bén
canh d6, Nhw con tham gia linh vwe bat déng san.

C6 thé n6i dau méi lién quan cha yéu la viec Nhw thanh 1ap mét cong ty mé tai khoan tai mét ngan hang Ién tai
TPHCM. Mé&c du Iinh vie hoat dong 1a dau tw, kinh doanh bat dong san..., nhwng thuwe chét cong ty nay huy déng
vbn vai 1ai suét cao tr mét sé ca nhan, tb chire rdi thwe hién céc dich vu d4do ng ngan hang. Tai san cam cb cla
nhirtng ngudi ddo no thwdng 1a bat ddong san nén khi ho khéng thé chi tra thi chac chén sé thudc vé Nhw. Diéu
dang néi la do co sw tiép tay ciia mét ngwoi tir mét ngan hang ma Nhw cang ngay cang banh trwéng. Tai ngan
hang nay, co quan céng an da kiém tra va xac dinh c6 dén 86 tai khodn dwgc mé lién quan dén Nhuw.

Do dau tw dan trai trén thi trwdng bat dong san nén khi thi trwéng nay dong bang thi Nhw 1am vao thé bi. Khi no

ngan hang dén han, Nhw phai tiép tuc huy déng vén tir bén ngoai dé “dap chd no, 1ap ché kia”.
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Ngoai ra, Nhw con dung tai khoan cta ngudi than mé tai khoan tai mét sb cong ty chirng khoan khac nhau dé dau
tw. V&i sb6 von 1&n dén hang tram i ddng, Nhw da tao dwoc 1dng tin clia mot cong ty chirng khoan cé tru sé tai
quan 1 - TPHCM va duoc cong ty nay cho vao danh sach khach VIP. Dén khi sy viéc vé& 18, cong ty nay da phai
“ban thao” cb phiéu dé mong lay lai vén. Theo mét ngudn tin, mét vai nhan vién mai gidi cta céng ty chirng khoan
trén da cho Nhw vay vén véi lai suét cao vi tin twéng Nhw dd nang luc chi tra.

Khoang vai thang tré lai day, dé “du” cac ca nhan bén ngoai gii tién, Nhw da lam hop ddng vay vén gia cta ngan
hang. Theo do, hop déng cho vay da dwoc ngan hang ky, déng dau véi tai san thé chap 1a bat dong san 1én dén
hang chuc ti ddng. Khi nhin thy hop dong nay, nhiéu nguwdi da tin twéng va cho Nhw vay vén véi lai suét cé khi
lén dén 7%-8%/thang. S6 tién ma Nhw chiém doat clia cac ca nhan va té chirc hién chwa thé théng ké nhwng c6
thé 1&n dén hang tram ti dong.

(Ngudn: Nguoi lao dong)

Nhén xét: DAy la vu lira ddo v& no I6n nhét tir truée dén nay trén thi truong chieng khodn trong bdi cédnh céc kho
kh&n cda nén kinh té vi mé kéo dai. Vu éan da gay thiét hai to Ién vé tai sén va tinh than cho céc céc nhan va céc t6
chtre lién quan. Hién Vu an van dang duorc tiép tuc diéu tra lam ré, nhung qua day ciing Ia I cdnh bdo cho céc dbi
tuong khdc nhdm phong trénh thiét hai trong céc trudng hop tuong t trong twong lai.

8. Gan 80 CTCK bi 16 trong quy 3/2011

Theo 6ng Pham Héng Son, Vu trwdng Vu Quan ly kinh doanh (UBCKNN), hién ¢6 12 CTCK khdng dam bao cac
chi tiéu an toan tai chinh (ty 1& vén kha dung duwéi 180%), trong d6 5 cdng ty roi vao dién kiém soat dac biét (ty lé
vén kha dung duwéi 120%). Nhirng cong ty d6 néu 6 thang tiép theo, ké tir thang 4-2012 néu khong khéc phuc
duwoc sé bi dinh chi hoat dong.

S6 CTCK 16 trong quy 3 1a gan 80, con sb cong ty 16 IGy ké hét quy 3 1a gan 70 cong ty. Tuy nhién, ké ca trong sé
Cty 16 d6, c6 nhiéu CTCK van “séng khée”. Ban than cac CTCK ciing rat nd luc trong viéc tw tai co clu va duy tri
hoat ddng bang nhiéu cach khac nhau. Néu thi truéng con khé khan kéo dai thi sé CTCK tru lai dwoc cé thé chi
hon mot nira. Tuy nhién, néu thi trwéng 4m 18n thi cdc CTCK hoan toan cé thé séng lai. Con hién viéc cip phép
m&i gan nhw khéng co.

(Nguén: Tién Phong va FPTS tém luoc)

Nhan xét. Viéc TTCK khé khdn kéo dai da tac déng ndng né dén hoat dong ctia cdc CTCK, dac biét la cdc CTCK
vira va nhé. Cac CTCK van dang cé duy tri hoat déng dé vurot qua giai doan khé khan hién tai. Tuy nhién viéc san
loc dé t6n tai gitra c4c cong ty sé dién ra ngay cang manh hon, ngay cé khi TTCK tr& nén tich cuwc hon, sé luvong
céc CTCK con hoat dong thuc sw trong mét vai ndm téi nhiéu kha ndng sé giam manh.

9. HOSE va HNX céng bd “danh sach den” cac c¢é phiéu khéng dworc giao dich ky qui

Day 1a nhirng cb phiéu roi vao mét trong nhirng trwdng hop sau: Thoi gian niém yét dwéi 6 thang; bi roi vao dién
canh bao, tam ngirng giao dich, hay niém yét; cham céng bé BCTC; két qua kinh doanh 16 (16 trong 6 thang dau
nam 2011 hodc 16 Ity k& dén 30/06/2011. Trong danh sach c6 nhiéu cb phiéu I&n cé thanh khodn cao va la “tru
cot” trén thj trwdng cling khéng dwoc phép dwa vao giao dich ky qui (SSI, SAM, KLS, VND, PVA, BVS, VCG....) do
phan I&n ¢ két qua kinh doanh 16/16 Ity ké. Ngoai ra, UBCK ciing yéu cdu CTCK c6 nghia vu céng bb danh sach
ching khoan ma minh thyc hién giao dich ky quy trén website cia minh, cac dia diém kinh doanh va bao céo
SGDCK trong thoi han 10 ngay giao dich ké tr ngay S& cdng bb danh sach chirng khoan khong dwoc phép giao
dich ky quy. (Danh sach cu thé xem & céac trang thong tin tai chinh).

(Ngubn: FPTS téng hop)

Nhén xét: Danh séch duoc céng bb ciing chwa that sw hop ly va lam hai long cac thanh vién thj truvong, da khién
thi trong gidm kha manh vao ngay céng bé. Tuy nhién, day la mét buéc tién tiép theo trong viéc hop thirc héa céc
hoat déng giao dich ky qui da ton tai kha Iau nay, han ché phan nao céc rdi ro tir c4c giao dich ky qui khéng duoc
kiém soédt da ton tai truéc day.
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THONG TIN PHAP LUAT

Nghi dinh 90: Nhirng diém mé&i vé phat hanh trai phiéu DN tr 01/12/2011

Ngay 14/10/2011, Chinh pht d& ban hanh Nghi dinh sb 90/2011/NDB-CP vé phat hanh trai phiéu doanh nghiép (Nghi
dinh 90). Nghi dinh 90 c6 nhiéu thay dbi so v&i quy dinh hién hanh vé phat hanh trai phiéu doanh nghiép va diéu chinh

ca dbi v&i hoat dong phat hanh tréi phiéu clia cac té chire tin dung.

1. Mé rdng pham vi diéu chinh

So v@&i cac quy dinh hién hanh, Nghi dinh
90 da m& rong pham vi diéu chinh cac hoat
dong phat hanh trai phiéu cta doanh

nghiép, cu thé:

The nhéat, Nghi dinh 90 da diéu chinh ca
viéc phéat hanh trai phiéu riéng 1& trén pham
vi 1anh thé Viét Nam va viéc phat hanh trai
phiéu ra thi trwuong qudc té cta doanh

nghiép.

Hién tai, viéc phat hanh trai phiéu doanh
nghiép & thi trwdng trong nwéc thye hién
theo quy dinh tai Nghi dinh s 52/2006/ND-
CP ngay 19/5/2006 cta Chinh phu, con
viéc phéat hanh trai phiéu doanh nghiép ra
thi tredng qudc té thwe hién theo quy dinh
tai Nghi dinh sé 53/2009/ND-CP ngay
4/6/2009 ctia Chinh phad. Tuy nhién, thuc té
cho thdy viéc phéat hanh trai phiéu trong
nwdc va viéc phat hanh trai phiéu ra thi
trwong quéc té cd mot sé diém twong dong
nhw vé chd thé phat hanh, mét sb diéu kién
phat hanh, quan ly nha nuéc... Vi vay, dé
théng nhét diéu chinh viéc phat hanh trai
phiéu ctia doanh nghiép tai mét van ban,
Nghi dinh 90 dwoc ban hanh dé thay thé ca
Nghi dinh sb 52/2006/ND-CP va Nghi dinh
sb 53/2009/ND-CP hién hanh, diéu chinh
cé viéc phat hanh trai phiéu riéng 1 trén
pham vi lanh thé Viét Nam va viéc phat
hanh trai phiéu ra thi trweng québc té cia

doanh nghiép.

Th hai, Nghi dinh 90 diéu chinh ca viéc phat hanh trai phiéu
cta t& chirc tin dung, tuy nhién wu tién ap dung phép luat

chuyén nganh ngan hang.

Nghi dinh 90 diéu chinh c& viéc phat hanh trai phiéu cua td
chire tin dung. Tuy nhién, do viéc phat hanh trai phiéu cta céc
t6 chire tin dung cé nhirng diém d&c thu, cé tinh chét cta hoat
déng nhan tién g va duoc diéu chinh b&i cac quy dinh cla
Luat cac t6 chire tin dung, cac van ban hwéng dan cta Ngan
hang Nha nwéc. Do d6, Nghi dinh s 90 c6 quy dinh wu tién ap
dung phép luat chuyén nganh ngan hang dbi véi viéc phat

hanh trai phiéu cla cac t6 chirc tin dung, cu thé:

(i) Viéc phat hanh trai phiéu cta cac doanh nghiép thudc linh
vire ngan hang, ngoai viéc tuan tha quy dinh ctda Nghij dinh 90,
phai thwe hién theo quy dinh cta phap luat chuyén nganh lién
quan;

(i) Trweng hop quy dinh cGa phap luat vé ngan hang khac véi
quy dinh tai Nghi dinh 90, thi t6 chtc tin dung phat hanh trai

phiéu phai thwc hién theo quy dinh cGa phap luat chuyén

nganh.
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2. Nang cao tiéu chuan, diéu kién déi véi phat hanh trai

phiéu doanh nghiép

Nh&m nang cao trach nhiém cta doanh nghiép khi huy déng
vén théng qua phat hanh trai phiéu va bao vé loi ich cta nha
dau tw mua trai phiéu cta doanh nghiép, Nghi dinh 90 da quy
dinh céc diéu kién phat hanh trai phiéu doanh nghiép theo
hwéng chat ché hon so véi quy dinh hién hanh. Cu thé:

Mot la, d6i véi viec phat hanh trai phiéu dé dau tw cho céc
chwong trinh, dy an, doanh nghiép phat hanh phai ddm bao

duy tri ty 1& vén cha sé& hiru téi thidu la 20% trong téng mirc

i % W e dau tw cta chwong trinh, dw an (khoan 4 Biéu 4). Quy dinh

nay nhdm bdo dadm céc doanh nghiép phai c6 nang lwc tai chinh, cé khd nang trd ng méi dwoc phat hanh trai

phiéu dé huy dong vén.

Hai 13, dbi v&i doanh nghiép phat hanh trai phiéu tai thi trwéng trong nuwéc, két qua hoat dong san xuét, kinh doanh
cta nam lién ké trwdc ndm phat hanh phai c6 i va phai cé bao céo tai chinh dwoc kiém toan cda nam lién ké do.
Tuy nhién, t&r thwe té thwe hién Nghi dinh sb 52/2006/ND-CP cho thay da s cac doanh nghiép khéng da diéu kién
dé dwoc phat hanh trai phiéu vao quy | do chwa cé bao céo tai chinh dwoc kiém toan ciia nam lién ké trwéc nam
phat hanh, nhét |a déi véi cac doanh nghiép hoat ddng theo mé hinh céng ty me, cong ty con, mét khac, dé phu
hop vé&i quy dinh cla cac Luat lién quan c6 quy dinh vé thdi han kiém toan (Luat Chirng khoan, Luat céc t6 chie
tin dung...), Nghi dinh 90 da c6 quy dinh riéng dbi voi trwong hop doanh nghiép phat hanh tréai phiéu trwéc ngay
01/4 hang ndm chwa c6 béo c4o tai chinh dwoc kiém toan ciia nam trwéc. Trwdng hop nay, doanh nghiép phai co:
(i) bao céo tai chinh dwoc kiém toan ciia nam trwdc ndm lién ké véi két quéa hoat dong san xuét kinh doanh ¢ 1ai;
(i) bao c4o tai chinh quy gan nhét véi két qua hoat déng san xuét kinh doanh cé lai dwoc kiém toan (néu cd); (iii)
bao c4o tai chinh cGa nadm lién ké véi két qua hoat dong san xuét kinh doanh cé 1ai dwoc Hoi déng quan tri, Hoi

ddng thanh vién hodc Cha tich céng ty phé duyét.

Ba Ia, dbi v&i viéc phat hanh tréi phiéu ra thi trwong quéc té, diéu kién két qua hoat dong san xuét, kinh doanh cla
doanh nghiép dwoc quy dinh cao hon dé kiém soat chat ché hon hoat déng vay no nwéc ngoai ctia doanh nghiép,
bdo dam an toan ng nwdc ngoai cla qudc gia va han ché viéc gay ap lwc Ién ty gia khi doanh nghiép dén han
thanh toan trai phiéu (tra ng). Cu thé, Nghi dinh 90 quy dinh két qua hoat déng san xuét, kinh doanh 3 nam lién tiép
lién ké trwéc ndm phéat hanh cia doanh nghiép phat hanh trai phiéu ra thi trwéng quéc té phai co 1ai theo bao céo

tai chinh da dwoc kiém toan.

Bén la, mét thay déi dang lwu y so véi quy dinh hién hanh la Nghi dinh 90 quy dinh bao céo tai chinh dwoc kiém
toan ctia doanh nghiép (ca trong tréng hop phat hanh trai phiéu trong nwéc va phat hanh trai phiéu ra thi trwdong
qudc té) phai la bao cao kiém toan néu y kién chap nhan toan phan (Piéu 13 va Diéu 23), doanh nghiép khéng
duwoc phéat hanh trai phiéu trong trwérng hop bao céo tai chinh dwoc kiém toan cé y kién ngoai trir ctia td chire kiém

toan.

Nam la, déi vai viec phat hanh trai phiéu cta cac doanh nghiép ddc thu nhw té chire tin dung, Nghi dinh 90 c6 quy
dinh bd sung la phai dap (ing cac yéu cAu vé ty Ié an toan vén va cac han ché khac vé bao dadm an toan trong hoat

dong theo quy dinh tai phap luat chuyén nganh.
Sau la, Nghi dinh sé 90 ciing quy dinh dbi v&i viéc phat hanh trai phiéu chuyén ddi thi cac dot phat hanh tréi phiéu
chuyén ddi phai cach nhau it nhat 6 thang dé phu hop véi quy dinh cta Luat Chirng khoan.
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3. Quy dinh r6 hon vé thAm quyén phé duyét
phwong an phat hanh trai phiéu cua doanh

nghiép nha nwéc

DPbi voi cac doanh nghiép théng thuong, doanh
nghiép tw quyét dinh phwong an phat hanh trai phiéu
va tw chiu trach nhiém vé viéc phat hanh trai phiéu
cia minh. Déi v&i cac doanh nghiép nha nuwéc
(doanh nghiép do Nha nuwéc s& hiru trén 50% vén
diéu 1), dé kiém soéat chat ché viéc vay ng théng
qua hinh thirc phat hanh trai phiéu, tranh tinh trang
vay no tran lan, khéng hiéu qua, dan dén khéng cé
kha nang tra ng, Nghi dinh 90 da quy dinh rd hon
thdm quyén phé duyét phwong an phéat hanh trai

phiéu cta doanh nghiép nha nwéc.

Déi voi trwdong hop phéat hanh trai phiéu trong nuwérc,
phwong an phéat hanh trai phiéu cta doanh nghiép
nha nwdc phai dwoc chi s& hiu xem xét, chap
thuan trwéc khi té chire phat hanh, cu thé: (i) Déi vai
doanh nghiép nha nwéc 100% vén Nha nwéc do
Tha twéng Chinh phd quyét dinh thanh lap, thi
phwong an phat hanh trai phiéu phai dugc Bd quan
ly nganh kinh doanh chinh xem xét, chap thuan; (i)
Déi voi doanh nghiép Nha nuwéc 100% vén Nha
nwéc do Bo, nganh hodc Uy ban nhan dan tinh,
thanh phé truc thudc Trung wong quyét dinh thanh
lap va lam chd sé& hiru, thi phwong an phat hanh trai
phiéu phai dwoc Bo, nganh hodc Uy ban nhan dan
tinh, thanh phé trwe thudc Trung wong xem xét, chap
thuan; (iii) Di véi doanh nghiép nha nuéc dwoc td
chc duwdi hinh thire cong ty cb phan, céng ty trach
nhiém hiru han tr hai thanh vién tré 1én, thi phwong
an phat hanh trai phiéu phai dwoc té chirc dwoc giao
chirc nang dai dién phan vén nha nwéc tai doanh
nghiép xem xét chap thuan (Piéu 15).

Déi v&i trudng hop phat hanh trai phiéu ra thi treerng
quéc t&, phwong an phat hanh trai phiéu cta doanh
nghiép nha nwéc phai dwoc chi s& hivu thdm dinh
va trinh Tha twéng Chinh phi xem xét, chap thuan.
Diéu do6 cho thdy xu hwéng quan ly chat ché viéc
vay ng nwéc ngoai cia doanh nghiép nha nwéc (tat
ca cac trwong hop déu phai dwoc Tha twéng Chinh
phl chap thuan), bdo ddm hiéu qua trong viéc st

dung vén vay va kha nang trad no ciia doanh nghiép.

4. B6 sung thém phwong thirc phat hanh trai phiéu

Theo quy dinh hién nay (tai Nghi dinh sb 52/2006/ND-
CP), doanh nghiép phéat hanh trai phiéu theo mét trong
3 phuwong thie: (i) DAu thdu phéat hanh, (ii) Bao lanh
phat hanh; va (iii) Pai ly phat hanh.

Tuy nhién, dé phu hop véi thye té phat hanh trai phiéu
cta cac td chirc tin dung va thuc té cac t6 chire tin
dung ciing la céc t6 chirc c6 nghiép vu phat hanh trai
phiéu (c6 thé tw phat hanh trai phiéu ma khéng can
thdng qua dai ly hoac bao lanh phat hanh), Nghi dinh
90 da bd sung thém phwong thirc phat hanh trai phiéu
cuta td chire tin dung. Cu thé, bén canh 3 phuwong thirc
la d4u thau, bao lanh va dai ly phat hanh, Nghi dinh 90
quy dinh t6 chtc tin dung dwoc phat hanh trai phiéu
bang phwong thirc ban truc tiép cho cac nha dau tw
(Bidu 17).

5. Quy dinh vé quan ly vay, tra ng nwéc ngoai doi

v&i viéc phat hanh trai phiéu ra thi treong quéc té

Viéc phat hanh trai phiéu ra thi trwong qubc té 1a mot
trong cac hinh thirc vay ng nwdéc ngoai clia doanh
nghiép. Do d6, Nghi dinh 90 quy dinh déi véi trudng
hop doanh nghiép phat hanh trai phiéu ra thj trudng
quéc té, ngoai viéc tuan tha quy dinh cta Nghi dinh 90
con phai tuan tha quy dinh cda phéap luat vé vay va tra
no’ nwéc ngoai (Diéu 4).

Doanh nghiép phat hanh trai phiéu ra thi trwéng quéc
t& phai lam céc tha tuc dang ky khoan vay nwéc ngoai
véi Ngan hang Nha nwéc. Ngan hang Nha nudéc co
trach nhiém hwéng dan, té chirc xac nhan dang ky tri
gia trai phiéu doanh nghiép phat hanh ra thi trwong
quéc té theo han mirc vay thwong mai nwéc ngoai
hang ndm cta quéc gia dwoc Tha twéng Chinh phi
phé duyét (Diéu 25, Diéu 35).

Tém lai, c4c quy dinh cia Nghi dinh 90 sé tao diéu
kién thuan lgi cho cac doanh nghiép chd dong trong
viéc huy dong vén théng qua kénh phat hanh tréi
phiéu, gép phén hé tror viéc hinh thanh va phét trién th
trong vén, thi treong trai phiéu & Viét Nam, mét khac
cling tao co s& phap ly tang cwong quan ly, giam sat
dbi véi viéc phat hanh trai phiéu cda cdc doanh nghiép
dé hoat déng nay an toan, hiéu qué hon./. (Ngubn:
SBV)
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GOC TRAO BOI DOANH NGHIEP

Nhirng diém mé&i trong nghi dinh sira dbi, bé sung Nghi dinh 124 vé Thué thu nhap DN

Sau hon hai nam thyc hién, Nghi dinh 124 dwoc xem |a da “phéat huy tac dung”, trong d6 viéc thué suét thué thu
nhap doanh nghiép phd théng ha tir 28% xubng 25% da gép phan thu hat vén dau tw truc tiép nwéc ngoai, khuyén
khich phat trién san xuét kinh doanh. Nghi dinh ciing quy dinh thu hep dién wu dai theo nganh nghé, linh vuc, chi
ap dung mirc wu dai cao nhét cho cac nganh, linh viee mii nhon can dac biét khuyén khich dau tw va nhirng dia
ban c6 diéu kién kinh té x& hoi khé khan, qua d6 tap trung dwoc ngudn luc tai chinh phat trién nhirng nganh nghé
mi nhon va phat trién kinh té, xa hdi ctia nhirng dia ban cé diéu kién khé khan, giam sirc ép dau tw tlr ngan sach
nha nwéc. Tuy nhién, trong qué trinh thwe hién Nghi dinh 124 da phat sinh mét sé vwéng méc can thiét phai stra

ddi, bd sung, thao g& khé khan cho doanh nghiép.

B6 Tai chinh da chinh thire trinh Chinh pha dw thdo nghi dinh stra ddi, bd sung Nghi dinh s6 124/2008/NB-CP quy
dinh chi tiét va hwéng dan thi hanh mot sé diéu cta Luat Thué thu nhap doanh nghiép, theo d6 murc thué phai

déng cuia cac doanh nghiép cé thé sé thay dbi dang ké:
Quy dinh chi tiét vé chuyén nhwong chirng khoan

Déi v&i thu nhap tir chuyén nhwong vén, chuyén nhwong chiing khoan, Nghi dinh 124 quy dinh nguyén tac vé viéc
xac dinh thu nhap cta hoat dong chuyén nhwong vén dwoc triv gid mua cta phan vén chuyén nhwong, tuy nhién
chwa c6 quy dinh vé cac khoan thang dw vén cd phan phat sinh khi céng ty cd phan phat hanh cd phiéu lan dau

hoac phat hanh thém cé phiéu dé huy dong vén.

Trwdng hop cé hoat ddng chuyén nhwong vén nhwng khédng nhan bang tién ma nhan béng tai san, loi ich vat chét
khac nhw cd phiéu, chirng chi quy cé phat sinh thu nhap. Nhirng khoan thu nhap nay cé phai ké khai, nép thué thu
nhap doanh nghiép?

Hwéng x&r ly ctia Bd Tai chinh 1a trwéng hop cong ty ¢d phan thwe hién phat hanh cd phiéu 1an dau hoac phat
hanh thém cb phiéu dé huy dong vén thi phan chénh léch Ién hon gitra gia phat hanh va ménh gia dwoc hach toan
vao tai khoan thang dw vén cd phan va khéng tinh thué thu nhap doanh nghiép dbi véi khoan thang dw vén cd

phan.

Trwdng hop doanh nghiép cé chuyén nhwong vén khéng nhan bang tién ma nhan bang tai san, loi ich vat chét
khac (cb phiéu, chirng chi qu§....) cé phat sinh thu nhap thi khodn thu nhap nay dwoc xac dinh 1a khoan thu nhap

khac va ké khai vao thu nhap chiu thué khi tinh thué thu nhap doanh nghiép.

Trwdng hop doanh nghiép ¢b phan tién hanh chia tach, hop nhat, sap nhap ma phai thwec hién hoan ddi cé phiéu
tai thoi diém chia tach, hop nhét, sap nhap thi ¢ déng cta cac doanh nghiép nay cé cb phiéu bi hoan dbi cé phai
ké khai, ndp thué thu nhap doanh nghiép dbi véi phan chénh léch do hoan déi cb phiéu ngay tai thoi diém hoan
doi?

Trwong hop doanh nghiép c¢d phan tién hanh chia tach, hop nhét, sap nhap ma phai thwe hién hoan ddi cé phiéu
tai thoi diém chia tach, hop nhat, sap nhap thi ¢d déng (1a té chirc) clia cac doanh nghiép nay néu cé phat sinh thu
nhap do hoan dbi cd phiéu thi phai ké khai, nép thué thu nhap doanh nghiép tai thoi diém thuwe hién hoan dbi cb
phiéu.

Van dé thué va chuyén nhwong bat déong san

Mat trong nhirng ndi dung dugc cac doanh nghiép bat dong san dac biét quan tam 1a cach tinh doanh thu tinh thué

déi v&i hoat dong cho thué lai dat da tra tién mét 1an cho nhiéu ndm. Nghi dinh 124 quy dinh: trong trwdng hop bén

thué tra tién trwdc cho nhiéu n&m thi doanh thu tinh thu nhap chiu thué dwoc phan bb cho sb ndm tra tién trudc.
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Du thao nghi dinh mé&i da bd sung quy dinh trwdng hop bén
thué tra tién thué trwéc cho nhidu nam va chiu toan bod chi phi DICH VU TU VAN
phat sinh trong qua trinh st dung tai san thi dwoc lwa chon xac TAI CHINH DOANH NGHIEP

dinh doanh thu dé tinh thu nhap chiu thué phan bé cho sé nam .z e
L i . L A e Tu van c6 phan héa
tra tién trwdc hoac tinh toan bd so tien cho thué thu truwdc cho ;
nhiéu nadm vao nam thu tién; trwong hop doanh nghiép dang * Tu van chaoban‘chutE Ry

trong thoi gian hwdng wu dai thué, viéc xac dinh sé thué duwoc * Tu van phit hanh

wu dai phai can ci vao téng sb thué thu nhap doanh nghiép e Tu van niém yét
cla s6 nam tra tién trwdc chia cho sb ndm bén thué tra tién e Tu vén tdi ciu tric vén
truée. e Tu vén bio lanh phat hanh

Ngoai ra, d& phu hop véi quy dinh cta Bo luat Dan sw, dy thao B 150 du 6o Gt

nghi dinh da bd sung “thu nhap t& chuyén nhwong nha, céng . .
X . Y ® Tu van tham dinh du an dau tu
trinh xa&y dwng gan lién véi dat dai, ké ca céc tai san gan lién ]
v@i nha, cdng trinh xay dwng d6 khéng phéan biét c6 hay khong B dinh gid
c6 chuyén nhwong quyén st dung dat, chuyén nhwong quyén * Dich vu ra sodt déc biét
thué dét; thu nhap tir chuyén nhuwong céc tai san khac gan lién e Tu véan du béo tai chinh
v&i dat dai” vao khai niém vé thu nhap tir bat déng san quy dinh

tai diéu 13 Nghi dinh 124.

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM CUA FPTS
Cé4c théng tin va nhén dinh trong béo cdo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cédc nguén théng tin ma FPTS coi
la dang tin cdy, cé s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching téi khéng ddm béo tinh chinh xac hay déy di cia
cac théng tin nay.
Ca nhan/té chirc str dung bdo cdo ndy can lwu y rang cdc nhan dinh trong bao cdo ndy mang tinh chéat chi quan
cta chuyén vién phan tich FPTS. C4 nhan/té chirc stv dung bdo cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cua
minh.
FPTS c6 thé dwa vao céc théng tin trong bao cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ki rang buéc nao vé mat phdp ly déi véi cac théng tin dua ra.
Céc théng tin lién quan c6 thé dwec xem tai www.ezsearch.fpts.com.vn hoédc sé dworc cung cap khi cé yéu cau.
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