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- KLGD tang manh tré lai vao nhirng ngay cuoi thang, sw chuyén
déng cho xu huwéng mdi.’ ) Ngudn: SSC, Bloomberg
- Gidi ngan tr¢ lai vao cubi thang, khoi ngoai giam manh lwong
bén rong.

- Kha nang trung tuan cudi thang 11 sé |a thdi gian quyét dinh xu
thé trong thang.

3. PHAN TiCH KY THUAT (trang 7)
- Vung ho trg 400 va 65 kha nang khéng dworc gilr virng.
- Sw than trong nén dwgc duy tri.
- Trong ngén han, nén d&ng ngoai thi trweng. Dai han, xem xét
mua khi cac chi sé xuyén thiing cac day c.

Bang 1: Cac chi tiéu kinh té Viét Nam va dw bao

Chi tiéu

1Q2011 2Q2011 3Q2011 10M2011 12M2011F
GDP (yoy, %) 6.80 5.44 571 6.12 n.a 6.00
CPI (yoy, %) 11.75 12.79 20.82 21.42 21.59 19.00
Tang trwdng tin dung (ytd, %) 27.65 3.67 7.05 8.16 n.a 10.00
Lai suat (VND)

- Huy déng (%) 13.00 14.00 14.00 14.00 14.00 14.00
Lai suat co ban (%) 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00
Lai suét tai cap von (%) 9.00 14.00 14.00 15.00 15.00 15.00
Tham hut thwong mai (ty USD) (11.68) (3.40) (6.47) (7.27) (8.07) (11.00)
FDI (ty USD)

Dang ky 17.23 2.04 4.40 8.24 8.88 9.50

Giai ngan 11.00 2.54 5.30 8.20 9.10 10.00
Kiéu héi (ty USD) 8.00 n.a n.a n.a 8.00 8.50
Duw tri¥ ngoai héi ( ty USD) 12.30
Ty gia (USD/VND)

Lién ngan hang (SBV) 19,500 20,708 20,618 20,628 20,803 20,834

VCB 19,500 20,910 20,620 20,834 21,011 21,043

Thi trwéng phi chinh thire 21,000 21,200 20,592 21,380 21,580 n.a

Ngubn: SBV, MAS Reasearch



KINH TE VI MO

» Thach thirc dén ti» khu vuc cdng nghiép: Chi sb san xuét cong nghiép gidm, chi sb tén kho téng
manh va doanh thu ban lé tang cham.

| 4 Lam phat nam 2011: c6 thé & mirc 19-20%, thudc nhém nhirng nwéc cé6 mkrec lam phéat cao nhét
thé gioi,

» Tham hut thwong mai bat ngo thu hep.

» Tai cu trac hé théng ngan hang - Tam diém cua kinh té Viét Nam trong thoi gian tdi

Thach thirc ting trwdng kinh té dén tir khu vwc cong nghiép:
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(1) Chi so6 san xuat céng nghiép giam dan. Chi s0 san Biéu g4 2: Bién déng cAc chi s6 nganh céng nghlép

xuét cédng nghiép (SXCN) ting cham dan ké tir thang 7,

v6i mirc tang hang thang 1a 8,8%, 7,3%, 7,1% va 7%. Chisetomkho yoy) === Chiso SXCN (yoy)

Pay 1a nhitng con sd khdong may kha quan khi cong 25 8.8 211 10
nghiép déng gdép dén 48% vao toéc do ting GDP. Néu 20 | 1og 17.8 Z
chi s6 SXCN khong duoc cai thién, téc dd tdng GDP 15 7.3 7.08 VA
ctia ca nwéc khé cé thé bt pha manh mé. o | e 16 .
(2) Chi sé ton kho céng nghiép ting manh. Chi sb tén . 5
kho nganh céng nghiép ché bién ting manh 21,1% so 4
v&i cling ky nam trudc. Trong d6, cac nganh cé chi sb 0 - 3
tdn kho ting cao la: San xuét cap dién va day dién co - s 2
boc cach dién tang 88%; san xuét xi mang, voi, vira ' 1
tang 84,4%; san xuat bot gidy, gidy va bia tang 82,6%... 0
Du6i tac dong clia chinh sach tién té that chat kéo dai R I U

t&r cudi ndm ngoadi, nhidu Iinh vc san xuét da roi vao Sy S N N S

tinh trang dinh tré, dang lo ngai la cac nganh lién quan Nguén: GSO

t&i vat liéu xay dwng.

(3) Doanh thu bén Ié ting cham. Téng mirc hang héa ban I& va doanh thu dich vu tiéu ding 10 thang dau nam 2011
wéece tinh dat 1.561 ngh‘ln ty ddng, tang 23,1% so v&i cing ky nam trwdc, cao hon so véi mirc 22,8% cua thang trwéc.
Tuy nhién, néu loai tree yéu t6 gia thi doanh thu ban I1é 10 théng chi téng 3,9% so cung ky, khong thay déi so véi thang 9.
Chuing téi ky vong lam phat ha nhiét, kém theo sirc mua sé ting tré lai vao dip mua sdm cudi ndm sé dong lyc téng
trwéng kinh té.

Chi sé gia tiéu dung (CPI) theo thang ha nhiét nhanh nhwng lam phat van cao. Dién bién lam phat van con an
chtra nhiéu rai ro. Sau khi chinh thérc dat dinh vao 8/2011, lam phat van dang trong xu thé ha nhiét, dang cht y chi s6
gia tiéu dung (CPI) ctia ba thang gan day dang sut gidm manh. Theo d6, mikc tdng CPI thang 10/2011 gidm manh ti
murc tang 0.82% cla thang 9/2011 xubng con 0.36%. Nhém mét hang lwong thye, thuwe phdm téng chi tdng nhe 0.06%,
b4t chdp mot sb mét hang lvong thwe dwéi anh hudng thoi tiét bat loi da ting gia cuc bo, da déng gop tich cwc vao sy
ha nhiét cta CPI. Tuy nhién, mirc tdng cGa lam phat theo ndm trong thang 10/2011 chi gidm nhe xudng 21,59% (tr mirc
22.42% cua thang 9).

Biéu do 3: Bién dong chi s6 gia tiéu dung — CPI (%) Biéu do 4: Bién dong thanh phan CPI
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Céac mat hang lvong thyc dang cé dau hiéu tang trd lai trwde tinh hinh 10 lut & trong nwéc va cac nwéce khac trong khu
vire, nhém hang tiéu dung ciing bt dau chu ky tdng dwéi nhu cdu mua sdm cho dip cubi nam. Do d6, ching téi dién
bién lam phat van phic tap va ky vong cho viéc néi 1dng chinh sach tién té ciing IUi xa. Trong ngén han, ching téi dw
bao lam phéat cta Viét Nam nam 2011 cé thé & mirc 19-20%, van thudc nhém nhirng nwéc cé mie lam phat cao nhét
trén thé gi6i. Viéc lam phat duy tri & mirc cao khién cho niém tin clia ngudi dan vao ddng ndi té sut giam, ty I& tiét kiém
thap khi 1ai suat thuc am.

Tham hut thwong mai thang 10/2011 bat ng® thu

Biéu do 5: Dién bién tham hut can can thwong mai (ty USD) hep. Theo s liéu w6c tinh ctia Tang cuc Théng k&, kim

16,000 Tham hut thuong mai Xuatkhau = Nhap khau b oach xuét khau thang 10/2011 dat 8,3 ty USD tang
8,000 4,5% so voi thang trwéc va 33,3% so voi cung ky nam
6,000 truée. Sy téng trudng cla xuét khau chi yéu dén tw
cac mat hang dau tho, than da, dét may va néng san.
4,000 Kim ngach nhap khau gidm 3,7% so vé&i thang truéc va
2,000 tang 24,6% so véi ndm trwéce khi dat 9,1 ty USD trong
- thang 10. Trong d6, mat hang déng gop nhiéu vao viéc
(2,000) tang trwdng xudt khdu chd yéu 1a cac loai nguyén vat
B B R P R lidu (x&ng dau, hai san, bong) ya may méc trang thiét bj.
Q& Sﬂ &W Q@ Qg” 00,«” 0& Qg” Qqﬁ/ Nhw vay, tham huyt thwong mai thang 10 wéc tinh chi &
mtrc 800 triéu USD, gidam manh so v&i mie 1,5 ty USD

Nguén: GSO cua thang 9/2011.

Tinh tlr ddu nam t&i nay, tham hut thwong mai cia Viét Nam dat 8,06 ty USD, giam 15,4% so v&i cung ky. Téng kim
ngach xuét khau 10 thang dau nam van tang trudng 34,5% so véi cling ky ndm ngodi va cao hon murc tang 24,6% cua
nhap khau. Chung téi cho rdng day Ia tin hiéu dang mirng khi kinh t& chau Au va My dang gap khé khan nhwng xuét
khAu van xoay s& dat mirc tang trivdng vwot nhap khau. Tuy nhién, ching téi van lo ngai tham hut thwong mai cé thé gia
tang vao hai thang t&¢i nhap khau nguyén vat liéu phuc vu san va mét hang cao cép cé xu hwéng tang manh vao dip cubi
nam. Tham hut thwong mai thu hep nhwng van déng gép mét phan khdng nhé 1én &p lwc didu chinh ty gia, nhét Ia trong
bdi canh vang, mot trong nhirng yéu tb gay nén bt 6n ty gia thoi gian qua, van la kénh thu hat ngudn tién nhan réi trong
dan cu.

Tai cau tric hé théng ngan hang - Tam diém cua kinh té Viét Nam trong th&i gian téi. Hai yéu t6 bat 8n cha thj
truong tién té da dién ra kha cang thang trong thang 10/2011: strc khde ngan hang va pha gia ddng néi té. Trong thang
10, NHNN da ban hanh mét loat chinh sach tién t& nham giai quyét van dé néng bang nay.

Hang loat vu v& no “tin dung den”, thanh khoan ctia hé théng ngan hang roi vao khé khén, ty 1& ng xau (NPL) cla nhiéu
ngan hang vi thé ciing ting manh. Day la hé qua tat yéu cha viéc duy tri 14 su4t & mulrc cao va tinh minh bach trong hoat
dong tin dung thap. Vao cubi thang 8/2011, theo NHNN thi ty |& NPL cua toan hé théng ngan hang & mirc 3,21% (téng
manh so v&i mic 2,5% vao cudi 2010). Tuy nhién, con sb nay thap hon nhiéu so véi wéc tinh ciia mot sé t6 chirc doc
lap nhw Fitch Ratings v&i 13% vao cudi thang 6/2011. Bé can dbi thanh khoan ngan hang phai tang cudng huy dong tir
dan cw va trong hé théng. Tuy nhién, véi tran 13i sudt huy dong & mic 14%/nam khong da strc hdp dan dé thu hat tién
glri. Trong khi d6, cac ngan hang Ién ciing kha han ché trong viéc cho vay trén thj trwong lién ngan hang, khi mot sb
trwdng hop cham tré trong viéc thanh toan cac khoan vay dén han.

Biéu do 6: Bién dong lai suat lién ngan hang Biéu do 7: Dién bién hoat dong thi trwong mé
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D& giai quyét van d& cang thang thanh khoan, NHNN lién tuc bom rong trén OMO trong hai thang 9 va 10, ddng thoi
nang sbé phién giao dich OMO lén hai phién/ngay trong thang 10. Tuy nhién, viéc lién tuc bom rong qua OMO van khéng
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gitp ha I&i suét lién ngan hang, vi dong tién khéng chay vao dung cac ngan hang kém thanh khoan. Do d6, NHNN buéc
phai gidi clru cac NHTM thong qua kénh tai cAp vén kém theo mot sé diéu kién, bao gdm budc cac ngan hang nay ting
cwong thu hdi cac khodn no' x4u, rdi ro cao.

Déng thei, trong thang 10/2011 NHNN phat di nhiéu théng diép quyét tam vé viéc tai ciu trdc hé théng ngan hang, trong
do6 bao gdm viéc sat nhap cac ngan hang. Didu nay dwoc thé hién ré qua Théng tw 34/NHNN-2011 hwéng dan viéc thu
hdi gidy phép va thanh ly tai san clia td chirc tin dung. Pay dugc xem 1a hanh lang phap ly dau tién hd trg cho viéc sat
nhap gitra cac ngan hang.

Theo chang t6i, NHNN sé& thwe hién tai cdu tric theo 3 budc: (1) siét chat cac bién phap k§ thuat bang cac cong cu sén
c6 v&i muyc tiéu nhan dién cac ngan hang yéu kém; (2) NHNN khuyén khich cac ngan hang Ion tw nguyén “hé tro”, “gitp
d6” cac ngan hang yéu kém, dat nén tang cho viéc sap nhap sau nay; (3) 1 bién phap va bwédc di sau cling néu cac
ngan hang khong sap nhap, NHNN sé& mua lai mét phan ngan hang thwong mai, tré thanh nha diu tu nha nwéc va thodi
vbn khi thuan lgi hoac chi dinh cac ngan hang cé vén Nha nuwéc mua lai cac ngan hang nhé cé van dé.

Nganh ngan hang véi vai trd 13 xwong séng clia nén kinh té nén viéc sat nhap, tai cau trdc toan bo hé théng ngan hang
khong thé thue hién trong thdi gian ngdn ma can ¢6 16 trinh va hanh lang phap ly cu thé hon. Ngoai ra, sy xung dot gitra
cac nhém loi ich, chénh l&éch vé mirc do an toan, tinh hiéu qua gitra cac ngan hang kha cao nén qua trinh sat nhap
khong phai d& dang. Do d6, ddi héi NHNN gita vai trd quan trong va c6 nhitng cam két manh hon nhdm khuyén khich
viéc mua ban sat nhap.

Strc ép pha gia dong néi té: 1% c6 phai la con sé muc tiéu cudi ciing trong nam 20117 Dién bién song song véi
cang thdng trén thi trwdng lién ngan hang la ty gia thi trwéng tw do lién tuc ting manh véi dinh diém ty gia cho den [én
t&i 21,795VND/USD. Nguyén nhan chinh clia viéc ty gia tw do tdng manh |1a sw méat can ddi gitra tang trwdng tin dung va
huy déng ngoai té trong thdi gian qua vao khoang 7,5 ty USD (cho vay 30 ty USD, huy dong 22,5 ty USD). Béng thoi,
NHNN tiép tuc dirng trwdc thach thire han ché hién twong ddla hoa va vang héa trong nén kinh t&. NHNN cho phép 5
NHTM ban vang binh én gia, dong thdi cho phép nhap khdu vang. Piéu nay gép phan gia ting strc ép 1én viéc didu
hanh thj trwdng ngoai t&. Nhidu phan tich cho rang NHNN c6 thé ban USD ttr du trir ngoai t& (ddng thoi rat VND ra khoi
Iwu théng) dé binh én ty gia nhung trong giai doan thanh khoan tién ddng khan hiém thi tinh thuc thi cdia bién phap nay
chi & mrc trung binh.

NHNN ban hanh Théng tw 33/NHNN-2011 trong viéc quy dinh quy dinh cac nhu cau vén khéng dwoc cho vay bao gébm
nhu cau vay vén dé& mua vang. Gan day NHNN ciing bat dau thanh kiém tra cac NHTM va ngan hang nuéc ngoai trong
viéc giao dich ngoai té thong qua Nghi dinh 95/2011/ND-CP. Bang chu ¥, vao cudi thang 9/2011 Théng déc NHNN cam
két binh én ty gia va pha gia ti da 1% vao cudi ndm. Sau d6 co' quan nay lién tuc diéu chinh ty gia 14 1an trong thang
10, tbng mirc tang ty gia 185USD/VND (twong dwong 0,85% so véi cudi thang 9). Nhw vay, room danh cho diéu chinh ty
gia theo muc tiéu ctia NHNN la rat thap. Luwong kidu héi wédc tinh dén cubi thang 10/2011 dat ty 8,5 ty USD, FDI giai
ngan 10 thang dau ndm dat 10,1 ty USD,... nhwng kho c6 thé bu ddp dwoc nhu ciu ngoai té vao cudi nam. Do dé, kha
nang pha gia 1% khé cé thé dwoc gilr trong nhiing thdng cubi ndm. Va néu NHNN cé gang gii¥ thi trong quy
1/2012 sé c¢6 mirc pha gid Ién, tir 3-5%. Pha gid dong tién la viéc khéng tranh khéi khi lam phat cao, tham hut
thwong mai lon.

Biéu do 8: Dién bién FDI cam két va giai ngan Biéu dd 9: Bién dong ty gia USD/VND
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Nguén: FIA Ngudn: SBV, VCB, MAS Research
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THI TRUONG TRAI PHIEU

Thi trwéng so cap: ty Ié tring thau doét ngdt giam manh xudng con 13% (tir mirc 50,4% cua thang 9). DAu thau
tiép tuc dién ra & 2 ky han 3 nam va 5 nam, tuy nhién ty |& tring thu da gidm manh so véi thang 9 véi chi hon 13% tréi
phiéu dwoc mua trong 8.000 ty ddng trai phiéu dwoc dwa ra diu thau trong thang. Ty & tring thu gidm manh Ia do thi
trwong 14i suét trong thang 10 bién dong rat manh, 14i suét lién ngan hang tang cao, thé hién nhiéu ngan hang gap khé
khan thanh khoan. Ngoai ra, cac NHTM thira vén can nhic viéc dwa vén ra thj trudng lién ngan hang thay vi dau tw vao
TPCP do lai suét lién ngan hang cao hon. Tinh dén hét thang 10/2011, Kho Bac NN da huy déng dwoc 63.080,3 ty ddng
trai phiéu chinh pha, twong dwong véi 78,85% ké hoach nam. Mcrc chénh Ié&ch gitra Ii sudt phat hanh TPCP va I5i suét
tién gl hién dang & mirc 0,7-1,5% so véi 0,5% trong 3 quy dau ndm 2011.

Thi trwéng thir cap: giao dich trai phiéu ky han 1 — 3 nam tiép tuc chiém ty trong cao nhat trong thang. Gia tri
giao dich trai phiéu trong thang dat gan 8.000 ty ddng, gidm nhe so vé&i gia tri giao dich trong thang 9. Ky han 1 — 3 nam
tiép tuc dwoc giao dich nhiéu nhét vai ty 1& gan 60% tdng giao dich.

Biéu d6 10: Bién dong loi suét trai phiéu tring thau (%) Biéu d6 11: Dién bién giao dich thi trwong so’ cap (ty VND)
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

» Thij trwéng gidm vé ving nhay cam, lwc mua da xuét hién.

KLGD tang manh tré lai vao nhitng ngay cudi thang, sw chuyén déng cho xu hwéng méi.
Giai ngan tré lai vao cudi thang, khéi ngoai gidam manh lwong ban rong.

Kha nang trung tuan cudi thang 11 sé |a thdi gian quyét dinh xu thé trong thang.

vVVvyy

Thi trwéng tiép tuc xu thé gidm bét du tr gitra thang 9. Dién bién thj trwdng Viét Nam thang 10 ¢ sw twong quan manh
v&i bién dong cla thi trudng thé gidi, dic biét 1a 2 tudn cubi thang. Mac du, da xuét hién moét vai phién nd luc vec day
thi trwéng, nhung théng tin khdng méy kha quan la viéc vé no tin dung den, cac cong ty bat dong san bat dau ha gia
san phdm va viéc thiéu thanh khoan cla cac cong ty chirng khoan dan 16 dién da khién tam Iy nha dau tw lung lay va
kéo theo thi trweng lao déc.

Thi trwng giam vé ving nhay cam, diéu nay da kich thich lwec mua xuét hién. Ngwéng hd tre quan trong cua 2 chi
sb 1& 400 cia VN-Index va 67,5 clia HNX-Index déu dwoc kidm tra kha manh trong thang. Thi trwéng da dién bién tiéu
cwe trong xu thé gidam didm trong 2 tudn dau thang, tuy nhién sy tich cwe da quay tré lai khi 2 chi sb gidm vé nguwéng
400 va 67,5 va hai chi s6 bat téng tré lai. Sy tang tré lai ciia nhivng phién cubi thang da |4y lai 20/27 diém mét di cla
nhitng tudn dau thang.

KLGD tang manh tré& lai vao nhitng ngay cubi thang, sw chuyén déng cho xu hwéng méi. Nhirng phién ngay 30
va 31/10, thj trwong tré nén séi dong hén 1én véi KLGD ting cao nhét trong thang sau khi giam vé muc thap nhat t
gitra thang 8. KLGD tang manh tré lai thé hién sw quyét liét va dit khoat hon trong hanh déng ctia NDT. Diéu nay dw
béo cho kha nang sau thang 10 gidng co chua rd xu hwéng, thi trwong thang 11 sé tim dwoc xu hwéng phi hep cho
tinh hinh hién tai.

Giai ngan tré lai vao cudi thang, khéi ngoai giam manh lweng ban rong. Trong thang 10, tai san HSX, khéi ngoai
da ban rong 5,8 triéu don vi, trj gia 9 ty ddng, trong khi d6 tai HNX khéi ngoai cling ban rong hon 12 ty déng. Bidm nhén
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trong thang qua la viéc Orchid Fund tién hanh mua manh cé phiéu FPT va tré thanh ¢b phiéu dwgc mua rong nhiéu nhat
trong thang véi 2,54 triéu don vi, tri gia 127 ty déng. Cac ma khac dwgc mua rong nhiéu trong thang vira qua la MSN,
SJS, REE, ITC. Phia ban rong, cac ma bj ban rong nhidu nhét Ia HAG, VIC, CTG, ITA...

Sw kién mét thanh khoan ctia CTCP Chirng khoan SME (SME) sé anh hwéng niém tin cta thi trwéng trong ngan
han. Viéc SME mét kha nang thanh toan cho Trung tam lwu ky (VSD) vao ngay 02/11/2011 dang dat ra nhitng cau hoi
I&n trong niém tin nha du tw. V&i quy mé vén chi sé hivu vao thoi diém 30/09/2011 hon 200 ty ddng nhwng cong ty lai
khong thé thanh toan tdng gia tri hon 1,5 ty phéat sinh mua cta ngay 27/10/2011. Ngudn vén cong ty hién tai dang cé kha
nhidu van d& va nguyén nhan cla cac van dé 4y la & dau, liéu hon 100 cong ty chirng khoan hién nay cé bao nhiéu
cbng ty dang méc phai van dé d6?

O céch nhin khéch quan, chiing t6i cho réng v&i strc ép canh tranh, cac cong ty da dwa ra phat trién hoat dong tai tror
vdn cho nha dau tw (khodn muc phai thu khac) ma bd sét viéc quan Iy rdi ro. Khi thi trwéng suy gidm tlr cudi 2009,
khéng ft nhitng khoan tai tro vdn nay tr& thanh phai thu “khé doi”, ngudn vén cac cong ty chitng khoan quan Iy hoat
déng margin kém da bj anh hwdng nghiém trong tlr cac khodn phai thu nay va SME la mét trong nhirng nan nhan nang
nhat. Nhw vay c6 |1& sé con nhidu cong ty chitng khoan khac theo chién luoc kinh doanh mao hiém dé dbi 14y thi phan
trong thdi gian qua dang trong tinh trang nay. Céc cong ty ndy cung cap margin ra sao, quan Iy ri ro thé nao thi chac
chan NBT cla ho 1a ngwdi biét rd nhét va sau sw viec SME, nhivng NDT nay sé nhin lai va danh gia rti ro ctia chinh
cbng ty ho dang giao dich, néu phat sinh rai ro chac chan NDT sé tim cAch chuyén tai khoan di va sé& lam khé khan hon
niva ngudn vén clia cac cong ty nay. St viéc SME c6 thé 1a sw khéi déu cho nhiing bién déng 16n cé tinh chat sang loc
cac cong ty chimg khoan trong thoi gian téi. Véi vai trd quan ly Nha nwéce, Uy ban ching khoan Nha nuéc cén thuc hién
viéc gidm sat chat ché hon, tién hanh x& phat, tham chi rat gidy phép cac cong ty ching khoan cé bidu hién vi pham
phéap luat, khéng dam bao an toan va loi ich cda nha dau tuw.

Bao cdo tai chinh quy 3: “Mang xau” dang dan |an at. Mét trong nhirng théng tin quan trong trong thang 10 la viéc
BCTC quy 3/2011 cla cac doanh nghiép niém yét sé dwoc cong bd. Mot sé doanh nghiép thudc nganh ché bién néng
nghiép (cao su, thiy san), dau khi da cé bao cao kha sém va&i nhirng sé liéu kha quan vé lgi nhuan khi hoan thanh tét
ké hoach chi tiéu nam, tham chi co doanh nghiép con vwot ca ké hoach ndm kha xa.

Tuy nhién sb doanh nghiép nay chi chiém ty trong chua t&i 20%, kha khiém tén sé lwong doanh nghiép niém yét. Phan
con lai nhitng cac doanh nghiép dang trong hoan canh loi nhuan bij 13i vay “bao mon” nghiém trong. Phan Ién cac doanh
nghiép déu c6 mirc hoan thanh ké hoach thap, chua dén 50% ké hoach dé ra. Theo wéc tinh ciia chiing t6i, quy 3 c6 thé
14 giai doan |4 suét cao nhét trong ndm khi hién twong “théa thuan” 1ai suat huy déng dién ra cong khai va day chi phi
huy déng lén mirc cao. Nhw vay, nhin chung béo céo tai chinh quy 3 cta doanh nghiép dwoc cong b trong thang 10 lai
Ia théng tin tiéu cwc cho thj trvong.

TRIEN VONG THI TRUONG: Sau da gidm sau tir thang 9, thi truong da c6 nhiing tin hiéu héi phuc tré lai tai
viing 400 (VN-Index) va 67,5 (HNX-Index). Tuy nhién sw phuc héi cda thj trirong dang gép phéi nhing tré ngai 16n tor
tam Iy lo l&ng va nhiing vén dé chuwa ré rang ter vimé, chi sé sén xuét cong nghiép gidm va chi sé tén kho tang thé hién
nén kinh té chwa that swthoat khéi khé khan. Chinh nhimg lo ngai d6 da lam thi truomg nhiing phién dau thang 11 d4 lay
di gén hét nhing thanh qua cda thang 10. N& luc bat thanh, nhiéu kha nédng thi triromg sé xuét hién &p luc ban ra manh
mé vao tuén tiép theo cua thang 11 do sw thét vong cda giéi d4u co vé dot phuc héi nay. Pé han ché thiét hai khi dién
bién trén xdy ra, NPT nén tiép tuc gidm ty trong cé phiéu trong ngdn han, muc khuyén nghj hién tai la téi da 25%. Khi
kich ban gidm manh xay ra, thj trirong sé hwéng dén diém can bang méi va dé sé la co hoi kiém loi nhuén trong tuong
lai, do dé viéc cét 16 hién tai sé tao diéu kién thudn loi cho NPT ndm bét co héi tiép theo.

Bang 2: Théng ké cac chi sé co’ ban thi trwdng

Vén héa (ty VND) L&i rong/ DT S& hiru NN
Déau khi 12,762 5.9 1.1 20.6% 9.4% 21.4%
Nguyén vat liéu 51,193 5.3 2.3 24.8% 20.3% 13.7%
Cong nghiép 50,447 6.5 0.8 14.7% 9.3% 8.4%
Hang Tiéu ding 153,526 11.6 3.8 31.5% 33.9% 19.9%
Dwoc phdmva Y té 9,022 7.4 2.1 26.8% 16.1% 26.6%
Dich vu Tiéu diing 21,316 17.3 3.1 11.2% 34.2% 6.6%
Tién ich Céng déng 11,287 9.3 0.9 17.0% 35.7% 10.6%
Tai chinh 165,503 12.7 2.8 16.7% 32.4% 16.4%
Cong nghé Thang tin 14,439 8.5 1.7 24.6% 4.3% 20.2%
Ngan hang 155,966 8.1 1.4 19.4% 34.5% 14.7%
HOSE 550,866 9.5 2.6 22.6% 31.3% 16.6%
HNX 94,595 7.8 1.6 14.0% 17.6% 9.1%
HOSE & HNX 645,461 9.2 2.4 21.2% 29.3% 14.5%

Nguén: Stoxplus
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PHAN TICH KY THUAT

» S bi quan dang I&n dan trén HSX. Vung hé tro 400 va 65 kha ndng khéng duoc gitk virng.

» Sw than trong nén dwoc duy tri.

» Trong ngan han, nén dlirng ngoai thi triedrng. Dai han, xem xét mua khi cac chi sé xuyén thing cac
day cda.

VN-INDEX:
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Sw bi quan dang I&n dan trén HSX: Hé théng RMO déu cho tin hiéu ban trén dé thi ngay va tuan.

= Db thi ngay: Tin hiéu RMO canh bao sw sut giam trong tuan tiép theo.

= HSX dao déng trong mau hinh “cai ném”. Hé thdng ky thuat ngan han van cho nhirng tin hiéu bi quan. RMO
chinh thirc cho tin hiéu ban vao phién 4/11. RSI hwéng Ién nhwng van dudi mbéc 50 va dang tiép can vang
khang cw. Sto cho tin hiéu ban tré lai. Kém theo d6, khéi lwgng giao dich sut giam va & dwéi duwdng trung binh
20 ngay lam gia tdng thém nhirng quan ngai vé& nhirng dot sut gidm trong niva diu thang 11.

= Hb tro 1: kénh dudi cia mau hinh “cai ném” (viing 400-402). Hb tro 2: diém thap nhét trong thang 5/2011 —
vung 370 diém.

= Db thi tudn: v&i viec RMO chinh thirc cho tin hiéu ban trong trén db thi tuan, canh bao cho dot sut gidam manh
va viing hé tro 400 kha nang khong dwoc gilr virng. Xu huéng gidm sé manh 1én khi ma RSI tiép tuc suy giam
trén d6 thi tuan va déng lwgng On Balance Volume ciing dang lao déc.

= Khéi lwong giao dich gia tng trén dd thi tudn va s gia tdng manh khéi lwong trong thoi gian téi va duy tri
trong 2-3 tuan sé gitp kim ham da gidm trén HSX trwéc khi tao ra cac tin hiéu ting tré lai.

Khuyén nghi:
Sw than trong |a can thiét khi xu hwéng thi trweéng chwa that rd rang. Trong ngan han, nha dau tw nén nam

gitP ty trong cao tién mat va khong nam gitk qua 25% ty trong |a cé phiéu. Trung va dai han, thi treéng giam
1a co hdi tich luy cé phiéu ving gia thap.
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HNX-INDEX:
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Than trong khi x&c suat HNX thiét |ap day méi dang tang dan.

= Db thi ngay: Ngan han, HNX kiém tra viing 64 sé xay ra néu thanh khoan van duy tri & mtrc thap.

= Sw hdi phuc ngén han nhanh chéng mét di khi ma HNX khéng bt pha thanh cong khang cw trung han tao béi
SMA100. Kém theo d6 Ia RMO cho tin hiéu ban vao hom 3/11, khién HNX tiép tuc suy giam va khéng gitr dwoc
méc tam ly 66 trong tuan dau thang 11. Sw bi quan dang gia tdng dan trén HNX trong ngan han. Ving hd tro &
day cii 65,38 sé& dwoc kiém dinh trong tuan tiép theo. Khéi lwong giao dich giam tré lai va thap hon trung binh 20
ngay tao nén nhirng lo ngai vé& kha nang HNX gidm vé viing sau hon mirc day cd. Hién tai, HNX dang co hd tro
cla kénh gia néi 2 day cling xoay quanh ving 64 diém.

= Db thj tudn: Ky vong hinh thanh phan ky dwong 3 doan sé giip HNX ting trong trung han sau dot giam
manh.

= Db thi nén véi cay nén den dai cho thdy &p lwc ban dang manh trén HNX. Va sw sut gidm ctia HNX di cling véi sw
gia tang vé khéi lwong dang tao ra nhirng tin hiéu xau. Chi sb RSI van dang xu huéng xuéng nhirng van duy tri &
trén viing “quéa ban” (dong tién chi manh 1én khi nhiéu chi bo roi vao trang thai qué ban) . Viéc HNX thiét 1ap cac
day mai ky vong sé tao ra cac phan ky duwong 3 doan trén nhiéu chi bao, va d6 a sw hé tro trong trung va dai han
clia HNX.

Khuyén nghi:

Viéc HNX khéng gite dworc méc thap nhéat trong lich ste c6 xac suat kha lén. Kha nang HNX sé c6 nhirng dot
sut giam trong 2 tudn dau thang 11 va héi phuc tré lai & cudi thang — do dé6 NBT nén than trong va giir ty
trong tién mét cao.
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KHUYEN CAO SU’ DUNG:

Cac théng tin, dw doan trong bdo cao phan tich nay, bao gdm cac nhan dinh c& nhan 1a dwa trén cac
nguén thong tin dang tin cdy. Nhan dinh dwgc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can
than.Theo danh gia chl quan cla chuing toi 1a hop ly trong thdi diém dua ra bao cao. Moi quan diém
cling nhw nhan dinh phan tich trong bao cdo nay cé thé thay ddi bat ki lic nao ma khéng can bao
truwée.

Bao cao nay chi nham muc tiéu cung cép théng tin tham khao ma khéng ham y khuyén nghi nguwoi doc
mua, ban hay ndm giir chirng khoan. Mirae Asset s& khong chiu trach nhiém déi voi tat ca hay bat clr
thiét hai nao hay sw kién bi coi 1 thiét hai déi voi viéc si dung toan bd hay bét ky théng tin hodc y kién
nao clia bao cao nay.

Bao cao nay cé ban quyén va la tai san ctia Cong ty C& phan Ching Khoan Mirae Asset (Viét Nam).
Moi hanh vi sao chép, stra ddi, in 4n ma khodng cé sy ddng y ctia Mirae Asset déu trai luat. Ban quyén
thudc vé Cong ty C phan Chirng Khoan Mirae Asset.
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