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Cac chi tiéu vi mé quan trong CAP NHAT TINH HINH Vi MO <Trang 2>
o 04- 05-
Chit < 2 a A N A s N
e 2012 2012 =  Chi sb san xuat cong nghiép va tiéu ding cho thay tang trwdng
CPI (yly, %) 10.54 8.34 tiép tuc cham
Chi s SXCN (yly, %) 43 4.2 = Lam phat gidm téc nhanh, déng lwc cho nhirng chinh sach hé
Doanh thu ban 1& (y/y, %) 6.1 6.6 tro manh hon
Tham hut TM (ty USD) 0.03 -0.70 = Tham hut thwong mai quay tr& lai
) = NHNN tich cwc day vén vao hé théng ngan hang théng qua
Suat sinh I&i thi trwong L@( . OMO va tin phiéu
Chisé 428.80  74.35 = Lai suét tin phiéu va lién ngan hang dong loat giam
1 Thang 853 6.69 = Tai khéi dong tai cAu tric tap doan kinh t&, doanh nghiép nha
3 Thng 020 687 nwoc . o
1 N&m 176 702 = Nhieu chinh sach quan trong sé dwoc thwc hién trong théi gian
DAu ndm 2251 30.94 tol
Dinh gia thi trwwdng va nganh THI TRUONG TRAI PHIEU <Trang 6>
Nganh PE PB . R . s N oL N .
DAu Khi 513 0.94 = Thitrwong so cap: Lai suat tiép tuc giam va ty 1€ trdng thau cling
Nguyén vat liéu 5.66 2.15 gla.m- ] o . . . o
Céng nghiép 0.87 0.87 = Thi trwdng th cap: gia tri giao dich tang dét bién, lgi suat tiép
Hang Tieu ding 12.02 2.79 tuc giam.
Dwoc pham va Y té 7.25 1.82 . . ;
Dich vu Tiéu diing 9.65 1.2 THI TRUVONG CHUNG KHOAN <Trang 8>
i8N i 5 5 7.44 0.27
I'f'afn ;ﬁhhcong dong 11.16 207 = Thijtrwong chirng khodn trai qua thang Nam u am
ci:Tm 37.52 315 = KLGD tap trung manh tai viing dinh vao dau thang va suy kiét tai
Ngan hang 11.34 19 vuing day, dién bién cda hién twong “rat cti day noi’.
HOSE 114 53 = Néu khdng c6 nhirng thdng tin tich cwc nhdm cai thién sc cau
X 941 165 va hé trg doanh nghiép, kha nang 2 chi sé co thé sé tiép tuc

gidm vé vung can béng méi thap hon.
Twong quan VN-Index va HNX-Index

e Vindex HNX-Index PHAN TICH KY THUAT <Trang 10>
0.40 = Xu huéng: Kha nang VN-Index sé& dao déng viing 400 — 450
222 trong thang 6, tuy nhién than trong véi rdi ro gidm vé vang 400.
i = NDT chi nén gii ty trong cb phiéu & mirc 50% khi xu hwéng di
0.00 ngang van duy tri. Xem xét giam manh ty trong cé phiéu khi xu4t
0.10 hién tin hiéu ban thao vang 450 (HSX) va 78 (HNX).
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CAP NHAT TINH HINH VI MO

Kinh té Viét Nam van chwa cé nhirng tin hiéu cai thién trong thang N&m mé&c du nhiéu
chinh sach hd tro tv Chinh pha lién tiép dwoc tung ra. Tuy nhién, Chinh pha van duy tri
muc tiéu tang trwdng 2012 & mic 5,5%-6,0%, do dé sé& can thém nhirng gidi phap kich
thich manh tay va nhiéu nguén lwc bd sung hon trong nhirng thang cudi ndm. Ky hop
Quéc hoi sé két thac trong thang Sau, ching tdi ky vong Chinh phl sé& dua ra nhigu quyét
séach thic day kinh té tang trwéng.

Chi sé san xuat cong nghiép vatiéu dung cho thay tang trwéng tiép tuc cham.

San xuét cong nghiép va tiéu ding tiép tuc duy tri & mc thdp do hiéu &ng d6 tré cia
chinh séch tién té ndi 16ng than trong. Mac du. tang trwéng tin dung cé sw cai thién qua
cac thang nhung 5 thang dau nadm van giam 0,76% so véi cudi nam 2011, do d6 cac
doanh nghiép van gap kho khén trong hoat ddng dau tw va san xuét. Kéo theo do, trong 5
thang dau nam chi sb san xuat céng nghiép (IP1) ting 4,2% so v&i cung ky, thap hon
nhiéu so v&i mirc tang cung ky cla nam 2010 va 2011 (twong (rng 148,7% va 9,2%).
Trong khi d6, chi sé tén kho cdng nghiép van dang & mic cao (29,4% so v&i cung thoi
diém nam trwdc) tuy nhién da coé xu hwéng gidm dan, tr 34,9% cla thang Ba xubng
32,1% cla thang Tuw.

Mét yéu td dang cha y khac 1a ting trudng doanh thu ban Ié van da cé nhirng phan (rng
tich cwec mé&c du chua thwe sy manh mé nhw ky vong cua dot tang lwong toi thiéu viva
qua. Tang trwdng doanh thu ban 1& gidm manh xubng 18,8% t&» m&c 21,1% chd yéu do
mirc gia chung gidm. Trong khi d6, doanh thu ban 1& loai bd yéu té gia cai thién |én mc
6,6% danh dau da tang trong 4 thang lién tuc.

Kinh t& Viét Nam khong chi d6i mé&t véi khé khan trong nwéc ma con bat 6n cda kinh té thé
gi¢i, do dé chung t6i ky vong trong Quy/2012 kinh té sé kho ¢ sw birt pha cao so véi mirc
4,1% cua quy trwéc do.

Biéu doé 1: Chi sé cong nghiép (yly, %) Biéu doé 2: Tang trwéng doanh thu ban |é (yly, %)
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Lam phéat giam téc nhanh - Pong lwc cho nhitng chinh sach hé tro manh hon.
Strc cau tiéu dung yéu khién cho chi sb gia tiéu dung (CPI) thang Nam van & murc thap.
HAau hét cAc méat hang khdng con ting gid nhwng mét bang gia méi van & mirc cao nén
ngwdi dan va doanh nghiép van kha than trong trong tiéu dung va diu tw. CPI thang Nam
chi tdng 0,18% goép phan day lam phat theo ndm gidm nhanh vé 8,34% tir mic 10,54%
cla thang Tw.
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Chinh sach that chét tién té va tai khoa that chat da thanh cong trong viéc ddy Iui lam phéat
vé mirc mot con s6. Tuy nhién, mét bang gia chung dan én dinh nhwng stc tiéu thy tang
cham lai cho thdy nén kinh t& dang dbi mé&t véi san xuét dinh tré va thiéu phat trong trung
han do strc mua da bj bao mon bi mc gia cao kéo dai. Dién bién lam phét nhirng thang
con lai clia ndm sé tiép tuc xu huwéng gidm vé mirc 5-6% mac du gia dién co thé dwoc
diéu chinh ting. Do d6, chung t6i ky vong nhirng chinh sach néi 1dng manh dan hon khi
tac dong 1&n lam phat c6 thé khéng qua manh.

Biéu do 3: Chi sé giatiéu dung va lam phét (yly, %) Biéu do6 4: Co’ cau chi sé giatiéu dung (yly, %)
= CP| (m/m) - RHS ~ ——CPI(yly)-LHS =777~ Luong thue Nha & Van tai
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Ngudn: GSO Nguén: GSO
Tham hut thwong mai quay tré lai.
Trong thang Nam, kim ngach xuét khau dat 9,1 ty USD va kim ngach nhap khau dat 9,8 ty
USD. Xuét khau dang gidm téc khi chi tdng 1,54% so véi thang trwdce, trong khi d6 tang
trwong nhap khau ting 9,39%. Tuy nhién, Ity ké ndm thang dau nam tang trwdng xuét
khau van duy tri khodng cach kha xa so v&i tang trwdng nhap khau véi mie tang twong
rng la 26,7% va 7,30%.
Nhw vay, thAm hut thwong mai thang Nam la 700 triéu USD, nang mdc tham hut thwong
mai 5 thang dau ndm lén 380 triéu USD cai thién dang ké so v&i mirc 6,3 ty USD cling ky
nam trwdc. Dang cha y, nhap khdu xdng dau tdng manh 16,2% so v&i thang Tw do nha
may loc ddu Dung Quéat tam ngwng hoat déng, déng gép phan Ién vao mdc tang kim
ngach nhap khau thang Nam. Do d8, tham hut thwong mai mé réng c6 thé mang tinh chat
thi vu. Téng cau trong nwéc tiép tuc duy tri & mirc thdp khién cho nhu ciu nhap khau
gidm manh. Tuy nhién, tdng trudng xuét khdu cla Viét Nam cé thé suy gidm néu tinh
trang khiing hodng no' cdng chau Au kéo dai, phuc hdi kinh t& My kém bén virng.
Biéu d6 5: Can can thwong mai (ty USD) Biéu doé 6: Tang trwéng xuat va nhap khau (yly, %)
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NHNN tich cwe day vén vao hé théng ngan hang théng qua OMO va tin phiéu.

Trong mét nd lwc nham cai thién tinh hinh ting trwéng tin dung va hd tro tang truéng,
NHNN dang st dung nghiép vu OMO va tin phiéu Kho bac nhw 1& mét cong cu diéu tiét
dong vén. Trong thang Nam, NHNN nha nwéc da bom rong 452 ty déng théng qua OMO
va lwgng tin phiéu déo han trong thang la 21.000 ty dong va lwong bén ra trong thang l1a
14.000 ty ddng, lwgng bom rong cla nghiép vu ban tin phiéu 1a 6.058 ty ddng. Nhw vay,
lwgng vén NHNN bom rong vao hé théng ngan hang la 6.510 ty déng. Trong thang 6/2012
sé c6 khoang 16.700 ty déng tin phiéu dao han.

Biéu do 7: Gia tri bom/hiit rong qua OMO (nghin ty déng) Biéu do 8: Lai suat tin phiéu kho bac Nha nwéc (yly, %)
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Nguén: Bloomberg va MAS Research Ngudn: Bloomberg
L&i suét tin phiéu va lién ngan hang déng loat giam.

Sau khi NHNN gidm céc lai suat thém 1% vao ngay 25/05, lai sut ngan han tiéu chuan
cua tin phiéu kho bac tiép tuc giam kéo theo I&i suét lién ngan hang gidm manh. Két thic
thang N&m, 1ai suat tin phiéu ky han 28 ngay giam 3,12% so vé&i cubi thang tw vé mirc
3,48%/nam. Theo do, i suat qua dém dwoc giao dich & quanh mirc 1.8%/ndm vao ngay
30/05, day la mirc thap nhét ké tr 2006. V&i nhu cau tin dung thap, cac ngan hang nhd
khdng thé tham gia thi trwdng lién ngan hang thi I14i suét trén thi trwéng mé c6 thé duy tri
& mirc thap. Van dé dat ra néu giam tran 1di suat huy dong sé co tac dong nhuw thé nao khi
ai suat lién ngan hang da vé mirc thap ky luc.

Ty gia tiép tuc bién déng trong bién do, 4p lwc pha gia chwa thwc sw manh.

Gia vang lién tuc sut giam trong thang Nam va l4i suat tién gli tién déng tiép tuc dwoc kéo
gidm nhwng ty gia trong thang Nam van bién dong trong bién dé cho phép. Mac du ty gia
trén thi trirdng phi chinh thirc da tdng khoan 70 VND/USD vao gitra thdng nhwng nhanh
chéng gidm tré lai vao cudi thang. Ngwoc lai, ty gia niém yét & cac NHTM dwoc giao dich
& mirc 20.950 VND/USD ting manh so v&i gitra thang va cao hon thi trudng tw do. Diéu
nay dang day lén lo ngai ty gia sé& roi vao dot chay dua mai. theo d6 tham hut thwong mai
la n&i rong tré lai trong thang N&m 14 nguyén nhan cla nhirng bién déng trén thj truéong
ngoai hoi.

Tinh hinh d4u tw tryc tiép nwéc ngoai (FDI) suy gidm khi trién vong kinh té thé gi¢i kha am
dam. Trong 5 thang d4u n&m FDI dang ky gidm manh 32.8% khi chi dat 5,32 ty USD; trong
khi FDI giai ngan dat 4,51 ty USD gidam nhe 0,2% so v&i ciing ky. Nhw vay, véi lwong von
dau tw thdp khong chi khién kinh té tang trwdng cham lai ma mét ngudn cung ngoai té
cung dang dan thu hep.

J
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Tuy nhién, ching t6i cho rang ap lyc Ién ty gia van chwa thwc sy manh. Thié nhét, tham
hut thwong mai 5 thang d&u ndm 2012 chi & mrc 380 triéu USD, gidm manh so v&i mic
6,3 ty USD clia cung ky ndm ngoai. Tht hai, can can vang lai va can can vén thang dw da
gitip cho cén can thanh toan téng thé théng dw 5 ty USD trong Quy 1/2012, nhd d6 NHNN
da gia tang du trir ngoai hdi hon 80% so v&i cudi ndm 2011. Day la nhivng diéu kién khién
cam két ctia Théng dbc vé viéc gitr 6n dinh ty gia thém virng chac. Ngoai ra, ty gia ky han
NDF gitra tién ddng vé&i USD dwoc giao dich kha 6n dinh.

Biéu do 9: Bién dong ty gia USD/VND (yly, %) Biéu d6 10: Ty gia ky han - NDF (USD/VND)
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Nguén: SBV, VCB va MAS Research Nguén: Bloomberg

Tai kh&i déng tai cau tric tap doan kinh té, doanh nghiép nha nwéc.

M6t trong nhing mat xich quan trong nhat ctia k& hoach tai cau tric kinh té 1a tai ciu tric
céac tap doan kinh té va doanh nghiép nha nwéc. Trong cac nam qua, khu vic kinh té nha
nwédc dong gop thdp hon vao tang trudng kinh té nhung lai chiém ty trong tin dung cao
hon.

Cu thé, dén thang 9/2011 dw no vay ngan hang cta cac doanh nghiép nha nuwéc la
415.347 ty doéng, chiém t&i 16,9% téng dw no tin dung. Dang chu y la chi riéng 12 tap
doan kinh té cta nha nwéc dw no da 1&n téi 218.738 ty dong, chiém 8,76% téng dw no
toan nganh ngan hang va chiém 52,66% dw no' cho vay doanh nghiép nha nwéc.

Nhw vay, doanh nghiép nha nwéc cé me anh hwdng 1én 1én no' xau ctia hé thédng ngan
hang va tinh én dinh cta nén kinh t&. Tuy nhién, tinh minh bach vé tinh hinh hoat déng
ctia cac doanh nghiép nha nwéc va thiéu nhivng k& hoach cu thé nén hoat déng tai cau
tric van kha cham.

Bang 1: Top 11 ngan hang dw ng DNNN cao nhét (ty VND) Bang 2: Top 10 DNNN dw ng cao nhét (ty VND)
Ngan hang Téongdwng DwngDNNN  Tylé % Téng TS No phditrd  VCSH D/E
1 Agribank 443,567 23,953 5.4% 1 EVN 301,951 239,699 56,220 4.3
2 Vietinbank 293,434 106,845 36.4% 2  PVN 466,060 215,114 232,366 0.9
3 BIDV 293,937 91,190 31.0% 3 Songba 76,764 61,145 6,908 8.9
4  Vietcombank 209,417 55,775 26.6% 4 Vinacomin 82,883 59,763 23,528 2.5
5 ACB 102,809 3,316 3.2% 5  Petrolimex 52,149 41,852 6,651 6.3
6 Sacombank 80,539 3,677 4.6% 6 VNPT 111,416 41,392 69,499 0.6
7 Eximbank 74,663 9,000 12.1% 7 TCT Hang Hai 48,344 36,600 8,576 4.3
8 Techcombank 63,451 2,939 4.6% 8 TCT Hang Khéng 43,057 33,557 8,981 3.7
9 MB 59,044 13,857 23.5% 9 HUD 40,391 32,422 5,101 6.4
10 SCB 43,734 800 1.8% 10 TCT CN Xi méang 41,218 26,903 12,422 2.2
2,162,335 317,335 14.7% 11  Viettel 55,786 25,779 28,651 0.9
J
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Nhiéu chinh sach quan trong sé dwegc thwc hién trong thi gian téi

Cubi thang Nam, NHNN d4 tién hanh cudc hop véi 14 ngan hang I&n nhat ban vé chinh
sach diéu hanh trong thoi gian téi. Nhiéu sé liéu vi mé va chi tiéu clia hé théng ngan hang
dang cai thién khién NHNN ty tin hon trong viéc dé ra cac nhom gidi phap méi. Cu thé:

Thr nhét, dwa trén viéc dy bao lam phat tiép tuc duy tri & mirc mét con sb trong nhirng
thang cudi n&m, tran Iai suét tién gtri ngan han sé ha xudng con 9%/ndm va tran |4i suét
cho vay twong dwong 1a 12-13%/nam, va day co thé 1a 1an ha lai suat cudi cung trong
nhirng thang con lai cla ndm. Tuy nhién, 14i suét trung va dai han cling c6 thé dwoc dwoc
thda thuan.

Thi hai, NHNN sé tiép tuc tai cAp vdn cho cac linh virc wu tién nhw “tam ndng” va mét sé
[inh vc khac.

Thi ba, céc t6 chirc tin dung dwoc yéu cau digu chinh 1ai suét cho vay dbi véi nhirng hop
dong cii dd diéu kién tin dung nhdm gidm bét khé khén ciia khach hang.

Th tw, dw kién thanh 1ap céng ty mua ban no trong hé théng ngan hang véi sé ng mua
c6 thé Ién t&i 100 nghin ty dong (5 ty USD), nham lanh manh héa bang can dbi cla cac
NHTM. Nhw vay, dong vén git ngan hang va doanh nghiép co thé luan chuyén thuan lgi
hon. Tuy nhién, mét sb van dé khé khan trong hoat déng mua ban no ciing ndi Ién nhw
ngudn vdn tai tr' cho cdng ty mua ban ne, tiéu chi dinh gia cac khoan no'...

The nam, Chinh pha c6 thé thanh 1ap quy hd tro cho vay dbi véi nhitng dbi twong thu
nhap trung binh nhdm gidm bét mét phan tinh trang déng bang cla thi trwd'ng bat dong
san va giai quyét an sinh xa hoi.

Muc tiéu clia cac bién phap nay tap trung vao viéc khoi théng dong vén trong nén kinh té
nhwng van con qua sém dé khéng dinh tinh hiéu qua.

THI TRUONG TRAI PHIEU

MIRAE ASSET
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Lam phat d& gidm v& mirc mdt con sbé trong thang Nam va NHNN ngay lap tirc da gidm
céc l3i suét chinh sach Ian thir ba trong ndam thém 1%. Thanh khoan hé théng ngan hang
van dwoc duy tri 6n dinh.

Thi trwdrng trai phiéu da cé mire sinh & hop ly trong nhivng thang dau nadm khi loi suét lién
tuc gidm bam theo mirc gidm cua lai suét, do d6 cac trai chl da cho thay tin hiéu chét I&i
trén thi trwong so cap, hoat déng trén thi trwéng thir cAp ciing trdm 1&ng hon. Ké tir dau
nam tang trwdng tin dung bi & dong, do d6 thdi gian t&i c6 thé nhiéu chinh sach méi nén
cac ngan hang dang dan rit vén tir cac kénh dau tw dé chuén bj cho mét dot tang truéng
tin dung.

Thi trwong so’ cp: Lai suat tiép tuc giam vaty |é tring thau ciing giam.

Trong thang N&m, 1ai suét trang thau cla 3 loai trai phiéu (VDB, VBSP va trai phiéu chinh
phu) tiép tuc giam manh so v&i thang 4 nhwng ty lé tring thau gidm dan vé cubi thang mac
du ty & dang ky/chao ban van kha cao.

Viéc TPCP c6 ty 1& tring thau gidm cho thay dong tién diu tw vao trai phiéu (cha yéu la tw
cac ngan hang) dang cé d4u hiéu suy gidm. Nguyén nhan cé 1& dén tlr viéc lai suét tring
thau va loi suat da vé mac thdp, néu day 1a nguyén nhan chd yéu thi nhiéu kha nang mat
bang lai suat hién tai sé it bién dong trong vai thang tdi.
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Bang 3: Hoat déng dau thau trai phiéu Chinh phi thang 4.2012

Ky han qung chao Lu’o’ng'déng T)’/ Ié‘dén'g qunqtrﬂng Ty Ié_AtrL'mg Léi‘hsuét tring T~é_1ng /‘giém
; ban ky ky/chao ban thau thau thau BQ (%) 18i suat (%)
1. Trai phiéu Kho Bac NN
2 3,000 10,820 3.61 2,100 0.70 8.93 -1.79
3 6,300 18,800 2.98 4,450 0.71 9.62 -0.98
5 6,000 7,352 1.23 3,800 0.63 9.45 -1.19
10 2,000 2,430 1.22 500 0.25 9.50 -1.15
Tdéng cong 17,300 39,402 2.28 10,850 0.63
2. Trai phiéu VDB
3 4000 9850 2.46 2600 0.65 9.5 -2.30
5 6000 5732 0.96 1900 0.32 9.8 -2.04
Tdéng cong 10,000 15,582 1.56 4,500 0.45
3. Trai phiéu VBSP
3 300 1350 450 100 0.33 10.6 -0.60
5 700 350 0.50 150 0.21 10.7 -0.55
Tdng cong 1,000 1,700 1.70 250 0.25
1+2+3 28,300 56,684 2.00 15,600 0.55
Thi trwéng thir cap: gia tri giao dich tang dét bién, loi suét tiép tuc giam
Néu loai trir gia tri giao dich hon 527.000 ty déng cla giao dich dét bién nay thi GTGD cla
thang 5 cling c6 mirc tdng kha manh véi mée tang gan 40% so voi thang 4. Ching toi
nhan thay lwong cung trai phiéu trén thi tredng da tdng manh vao cubi thang 5, cé thé day
la hanh ddng chét 1ai manh sau théi gian dai loi suat gidm lam loi nhuan tw viéc dau tw
vao trai phiéu tang dang ké. Nhiéu kha nang mirc loi sut hién tai dang la mc day trong
vai thang t&i do lwong cung trai phiéu dwoc duw béo sé ngay cang téng lén.
Bang 4: Gia tri giao dich thj trwong thiv cip (nghin ty VND) Biéu dd 11: Bwéng cong li suét trai phiéu (%/nam)
<1Y 1-3Y 3-5Y >5Y Téng cong .
10-2011 08 47 16 0.9 7.9 Lotsuat )
125 | S -
11-2011 1.4 1.0 3.9 3.0 9.3
12-2011 2.6 4.2 3.6 2.9 13.2 120
01-2012 0.4 15 2.0 0.4 4.3 115
02-2012 0.8 35 1.1 0.6 6.0 11.0
03-2012 1.6 6.8 3.6 1.7 13.7 105
04-2012 2.3 5.7 4.2 2.2 14.5 10.0
05-2012 1.8 4357 1066 2.7 546.8 95
9.0
Thei gian dao han (Nam)
8.5
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
------- 31-05 Tuan trwéc Thang truwéc Nam trwéc
Nguén: HNX Nguén: SBV, Bloomberg va ADB
J
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi trwéng chirng khoan trai qua thang Nam u am. Khéng khi bi quan da bao trum thj
trwong chirng khoan toan ciu trong thang 5 khi nhitng ndi lo v& ng cong Chau Au, bong
béng tang trwdng cla Trung Québc va tinh trang viéc lam cta M§ da khién phan lén NBT
chon gidi phép rat lui khdi nhirng tai s&n rdi ro. Viét Nam ciing khéng ndm ngoai tam Iy bi
quan chung, bat chdp nhitng hau hét cac cb phiéu niém yét da cé mac gidm khoang 30%
tlr mrc cao nhét trong thang. VN-Index mét 44 diém (9%) con HNX-Index cling mét 6.7%
trong thang 5/2012, tinh t» m&c dinh cta thang thi VN-Index d& méat dén gan 15% con
HNX-Index cling mét dén hon 12%. Dién bién nay gay ra sy mat mat khéng nhé cho nhirng
NDT tham gia trén thi trwong. Thi trwdng trong thang 5 con dén tiép C6 phiéu PV Gas
(GAS) chao san véi 1,895 ty cd phiéu vao ngay 21/5 va tré thanh ma vén hoéa Ién nhat. Tuy
nhién day ciing 1& mét trong nhirng nhan té tryc tiép cho sw mat mat ctia VN-Index khi ma
nay da mét 17% tir mdc gid cao nhét la 43.000 déng/cp.

Biéu d6 12: Dién bién chi sé chirng khoan Viét Nam

Biéu d6 13: Twong quan VN-Index va céac chi sé chinh

500 VN-Index HNX-Index 90 S o-ar VN-Index S&P 500 FTSE Nilkkie 225
85
0.4 Y
450 80 PSR Lol Y
0.3 [} N oy’ \
75 PN net N e
400 70 0.2
65 o1
350 60 '
55 0.0
300 50 0.1
T AT AT NN ANNOOOMS IS W00 '
OO0 0000000000000 O0O0O0O0Oo o A NN NN Y Y S0 W 0N W
HON AN T ADOMNONTMON DA 22RO Q00 Q0
Od 1 MO AN NOANNOANNO—-HNN M O~ A < 4 0 © M O~ M O~ W W AN O
O " = M O 4 N N O 4 N N O -+ N N O —+ N N
Nguén: SSC Nguén: SSC

Biéu d6 14: Hoat déng ctia nha dau tw nwéc ngoai (ty déng)

KLGD tap trung manh tai vung dinh vao dau thang va suy kiét tai viing day, dién bién
cua hién twong “rat cui day noéi”. Thj trwong da cé dién bién rat sdi dong trong tuan dau
thang 5 khi KLGD binh quan dat hon 250 triéu don vi/ngay, mirc KLGD I&n nhét lai tap
trung & vang dinh 490 ctia VN-Index va 85 cia HNX-Index. KLGD trong nhirng tuan sau dé
lai b4t dau c6 dau hiéu suy gidm kha nhanh. Bén cubi thang 5, KLGD trung binh hién chi
con hon 30% so so v&i mire dinh diém trong nhirng tudn dau thang. Dién bién nay cho thay
dong tién da thoat ra rat manh tir vung dinh va chwa quay lai tai mére hién tai, day la dién
bién thuéng thdy cla hién twong phan phéi dinh. Khi hién twong phan phéi dinh xay ra, thi
trwdng sé tré nén suy yéu, co hdi phuc hdi trong thdi gian ngan 1a kha thdp va xu hwéng
tiéu cuc sé lan at trong khoang thoi gian twong déi dai.

Biéu dé 15: Thanh khoan thj trwéng Viét Nam (triéu don vi)

BHSX BHNX
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Nguén: SSC
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Khéi ngoai mua rong 282 ty déng thang 5, ban manh BVH. Trén HSX, khdi ngoai mua
rong 115 ty ddng sau khi ban rong 733 ty ddng vao thang 4. Trong d6, téng gia tri mua vao
tang 18% lén 3.031 ty ddng. Gia tri ban ra gidm 12% xubng 2.916 ty déng. C6 phiéu PV
Gas (GAS) sau khi niém yét 1,895 ty cb phiéu vao ngay 21/5, tré thanh méa c6 vén hoa Ién
nhat thi trwdng, da ngay lap tlrc thu hat dwoc dong tién tlr khdi ngoai. Qua 9 phién giao
dich thang 5/2012, khdi ngoai mua vao 171 ty déng cb phiéu nay véi ca 9 phién mua rong.
C6 phiéu bi ban rong manh nhét trong thang 5/2012 1a BVH, gia tri 158 ty déng. Gia cb
phiéu BVH giam 29% trong thang, trong dé c6 chudi 9 phién giam lién tiép. Khdi ngoai tang
cwong giao dich trén HNX khi ca gia tri mua vao va ban ra déu tang so véi thang 4. Gia tri
mua vao dat 502 ty dong, tang 58%, gia tri ban ra dat 335 ty dong, tang 69%. Gia tri mua
rong la 166,6 ty ddng, twong ng véi 5,4 triéu cd phiéu mua rong.

Thi truong chiing khoén dé trdi qua thang Nam hét sic tiéu cuc sau dién bién phan phdi
dinh vao tuén thir 2 cda thang. Dong tién Ién da lua chon phuong én chét lai va dimg ngoai
dién bién hién tai cda thj trong khién KLGD ngay cang can kiét vao cudi thang. Chang toi
lo ngai dién bién thj trromg sé con duy tri dién bién budn té véi KLGD thép trong thang 6
cho dén khi bén mua hodc bén ban té ra dut khoat hon trong hanh déng. Néu khéng co
nhing thdng tin tich cuc nham cai thién sdc cdu va hé tro doanh nghiép, khd ndng bén béan
sé la nguoi thua cudc trong sw thik thach nay va 2 chi sé cé thé sé tiép tuc gidm vé ving
can bang méi thdp hon. NPT nén than trong va duy tri ty trong cé phiéu thdp duéi 50%, néu
KLGD tidng manh cung khi chi sé gidm thi dé Ia tin hiéu cho hanh déng thoai lui manh mé
ctia bén ndm c¢é phiéu, NPT nén gidm manh ty trong khi dién bién trén xuét hién va han ché
hanh dong bat day.
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PHAN TICH KY THUAT

Xu hwéng VN-Index: Kha nang VN-Index sé dao dong vung 400 — 450 trong thang 6, tuy nhién than trong
V@i rdi ro giam vé viing 400.

D6 thi tuan VN-Index. Trong db thi tudn, VN-Index da co tuan the 2
chwa but pha dwgc khang cw trung han sau
khi gidm vé bén dwdi dwdng nay. Xu huéng
tich cwc trong trung han da bj thay thé bang
xu hwéng di ngang va ving hd trg ctiia VN-
Index la vang 400 — 425.

Pwong khang cw caa VN-Index

Trong tuan sau, kha ndng VN-Index van sé
dao dong quanh vung 425 — 450 do nhirng tin
hiéu can bang da bat dau xuét hién tai ving
425 khi chi s6 nay da c6 10 phién dao déng
quanh ving can bang nay kém theo KLGD
gidm vé mc hon 30% so v&i vang dinh 490.
Sw can bang nay sé dwoc duy tri cho dén khi
bén mua hodc ban té ra dwt khoat hon trong
hanh déng va KLGD sé tang I1én. Do d6 chung

H i N .\/L‘mg ho tro tai
- .'F' K 400 - /425
T T~

F 1 tdi nhdn manh yéu t6 KLGD sé& la tin hiéu
e _-El guan trong bao hiéu VN-Index thoat khdi xu
KLGD‘giém déu cho thay hu:c'yng di ngang.
dong tién dang dirng ngoai .
Trong do thi ngay, VN-Index dang cé mé hinh
| ey ITMRNmm chiéc Ném (The Wedge), tuy nhién chi sé6 nay
i’ v ‘Jﬂi y L‘u;ulstl_SéF'%"llzt-: ‘3!]:?[‘ NenseDsemi ‘Z'M Fon |=rr Iia:. ime Ly dang co dé’u h|éu phé Xuéng moO hinh. V|éc

Db thi ngay VN-Index VN-Index xuyén thdang ving hd tror cia md
) hinh chiéc Ném c6 thé gay ra rdi ro gidm diém

- | tiép tuc cla chi s6 nay.
g ‘ : Khuyén nghi: NBT chi nén giir ty trong cé
o L s/ phiéu & mirc 50% khi xu hwéng di ngang
. N [ van duy tri. Xem xét giam manh ty trong cé
h\ ™ L w| phiéu khi xuat hién tin hiéu ban thao ving
——_—— W 450
L KLGD dang thé hién ving ddy |
TET] \\\ _;£
n llarch - u E
J
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HNX-Index:

D6 thi tuan HNX-Index. HNX-Index dang dwoc hd trg bdi dwdng xu
hwéng trung han dwoc ndi tir day thang 3 va ving
f can bang sau dot gidm thang 5. Viéc chi s6 nay
[ dang ndm dwdi MA 10 va trén MA 20 trong db thi
: tuan cho thdy NDT dang cé nhitng sw lwdng Iy
nhat dinh trong ky vong v& xu hwéng cla HNX-
Index.

N3m gitba MA 10 va MA 20 chi sé thwong | ®
c6 xu hwéng di ngang I

Chung t6i cho r&ng HNX-Index c6 thé sé tiép tuc
¢6 xu huwdng di ngang trong thang 6. Ngwéng MA
20 trén d6 thj tudn (hién ciing kha gan dwdng hé
tro clia HNX-Index) sé la hé tro quan trong trong
xu hwéng cla chi sb nay.

7 TKLGDthéhiéndongtitn 1 | Khuyén nghii NBT chi nén giir ty trong cé
dang d\l'l’ng ngoai T ? phiéu & mrc 50% khi xu hwéng di ngang van
T \ 5 duy tri. Xem xét giam manh ty trong cé phiéu
.| Kkhi xudt hién tin hiéu ban thao vung gan
r=m|  dwéng khang cw 78 ctia HNX-Index.
20
il ‘ Lt il i | =1
B feftals [t B [aaol el el Trlelesl b el [aRof Molnfel B Pebspufs [nlolrl efh b fske fakolr Tofr
Jagust [Sepiember {0dber November — [December 2012 [Febuay  [March Jrpril ey [hme iy Pugust
D6 thi ngay HNX-Index
Khana cw HNX-Index

e i g Hé tror HNX-Index [

e (830 00) ox
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KHUYEN CAO

Céc théng tin, dw doan trong bao cdo phan tich nay, bao gdm cac nhan dinh c& nhan la dwa trén
cac ngudn thdng tin dang tin cay. Nhan dinh dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can
than.Theo danh gia chd quan cla ching téi 1a hop Iy trong thdi diém dwa ra bao cao. Moi quan
diém cling nhw nhan dinh phan tich trong béo c&o nay c6 thé thay dbi bat ki lGc nao ma khéng
can bao truéec.

B&o c&o nay chi nhdm muc tiéu cung cép théng tin tham khao ma khéng ham y khuyén nghi
nguwdi doc mua, ban hay ndm gir chirng khoan. Mirae Asset sé khong chiu trach nhiém déi véi
tat ca hay béat c(r thiét hai nao hay sw kién bi coi |a thiét hai dbi véi viéc st dung toan bd hay bét
ky théng tin hodc y kién nao cla bao céo nay.

B&o c&o nay c6 ban quyén va |a tai san ctia Coéng ty C6 phan Chirng Khoan Mirae Asset (Viét
Nam). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in &n ma khodng cé sw ddng y cla Mirae Asset déu trai luat.
Ban quyén thudc vé Cong ty Cb phan Chirng Khoan Mirae Asset.

y
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