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KINH TE Vi MO & THI TRUONG CHO’NG KHOAN THE GIO'

I - KINH TE Vi MO

Nhitng kho khin cua nén kinh té Thé giéi dang tiép tuc kéo dai tir cic nam trudc sang nira ddu nim nay.
Kinh té toan ciu chua thoat khoi dot suy thodi kép, ting truong kinh té dang dién ra cham hon so véi cudi
nam 2011. Khung hoang ng Chau Au ngay cang dién bién phuc tap, kho luong va sé phan cia ddng tién
chung Chau Au dang 1a mot dau hoi 16n. Niém tin vé& sy phuc hdi caa My ciing dang yéu dan bai nhiing
kho khan ctia minh va san xuat tri tré dién ra & hau hét cac nudce trén thé gisi. Nham kich thich ting truéng

kinh té, nhiéu nuéc da bom tién vao hé théng ngan hang hozc néi long chinh tién té.

1. Chau Au suy thoai do c4c bién phap “thit lung budc bung”

Cac bién phap cat giam chi tiéu 1a con dao hai ludi

115 - L
dang kim hdm nhu cdu tiéu dung, 1am cham tang . Ty I¢ that nghi¢p EU
truong kinh té, giam kha nang san xuat va lam ting
, o 105 -
ty 1€ that nghiép & hau hét cac nudc trong khu vuyc.
10 -
GDP khu vuc khong c¢6 su tang trudng trong quy 2 o5 |
vira qua sau khi giam 0,3% trong quy 1. Trong quy o
2, kinh té Tay Ban Nha va Italia giam 1,5%, Bo 5212 88/ 8/8 5% &% g& 5
Pao Nha giam 3,2% va Hy Lap giam 5,3%. (Ngudn: Forexfactory)|

Ty 18 that nghiép caa khu vuc lién tuc ting cao tir mirc quanh 7% trudc thoi ky khang hoang 2009 18n muc
11,1% ¢ thoi diém hién tai. Pay ciing 1a mic cao nhat trong lich st cia khu vuc, trong d6 dan dau la Tay

Ban Nha (khoang 24,4%), tiép theo 1a Hy Lap... .
L o o mmmm PMI san xuat EU === PMI san xuét Phap
San xuat tri tré va lién tiep syt giam la tinh trang sa -

PMI sén xuit Dtc

chung cta cac nudc trong khu vyc. Chi s6 quan ly 52

mua hang (PMI) linh vuc san xuat cia khu vyc 50

giam manh vé muc 45,1 trong thang 6. Chi sé nay 42
cua tiing nudc trong khu vuc ciing da giam vé dudi a6
44

muc 50 diém, la mac dé danh gia san Xuat co tang Jun| Jul |Aug|Sep|Oct|Nov|Dec|Jan | Fer Mar|Apr|May Jun

truong hay tri tré: caa Puc 1a 44,7 diém, cua Phép
la 45,3 diém.

|
(Nguon: Forexfactory)
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Khung hoang no cong da kéo dai hon 2 niam va dang tiép tuc dién ra trén dién rong va chua thé khic phuc.
Dén nay di co 5 nuéc phai nhan goi cau tro gdom Hy Lap, B6 Pao Nha, Ireland, Tdy Ban Nha va Cong hoa

Sip. Méi day, tai hoi nghi cac Bo trudng Tai chinh Chau Au, Y dd danh tiéng Xin vién tro tir eurozone.

2. My: Ty lé that nghiép cao gay suc ép Ién 1én qua trinh phuc héi kinh té

Tiép tuc da ting trudng cua ndm 2011 véi cac chinh ETy Ié that nghiép My (%)

9.5 -
sach ho tro kha hiéu qua: QE1, QE2 va chuong oo |
trinh “Operation Twist”, kinh t¢ MYy dang cho
nhitng tin hiéu lac quan trong nira dau nam 2012. &5
GDP tiép tuc ting truong 1,9% trong quy 1, tuong 80 -
duong mirc tang treéng so véi cung Ky ndm ngodi. 7.5 4

, : FHFL IS T E@ W
Mac du ty Ié that nghiép dang giam dan nhung mac .
. . (Nguon: Forexfactory)

8,2% trong thang 6 van la ty I¢ rat cao va dang gay
ap luc dbi vai su phét trién cua nén kinh té M. San xut trong nudc van duy tri & mic ting trudng théng
qua cé4c chi s6 PMI san xuét lién tuc duy tri & mic trén 50 diém nhung da giam kha manh trong thang 6, vé
murc 52,5 diém, 12 mac thap nhat trong 18 thang qua. Trong bdi canh kinh té thé gii dang kho khan cho
thay su phuc hoi nay chua that sy vitng chac. Dong vén dau tu ciing nhu cic hoat dong san xuat thuong mai
ctia cac nude ddi tac s& kim ham qué trinh hoi phuc va &p lec budc phai giam thAm hyt ngan sach trong nam
nay s& gay kho khin cho phat trién kinh té. Chinh vi vay, Fed di ha du béo ting truong kinh té My trong

nim nay vé muc 1,6-2,4 %.

3. Nhat: San xuit hdi phuc, ting truéng kinh té cao
Kinh té Nhat dang c6 stc bat rat tot sau tham hoa 2 . @Ting truéng GDP theo quy (%)
dong dat song than nam 2011 va dang 1a diém sang
cua qué trinh héi phuc kinh té trén thé gi¢i. GDP
tang manh tro lai trong quy 1/2012, tang 1,2%,

tuong duong tang 4,7% so véi cung Ky nam trudc,

vuot moi du doan trude d6. San xuat phuc hdi tét -2

duogc thé hién rd qua chi s6 PMI san xuét lién tiép & -3 - (Ngudn: Forexfactory)

muc trén 50 diém tir thang 11/2011 dén nay. Tuy 4 .
vy, ddng Yén ting gia van gay kho khan cho san xuét xuat khau cua Nhat trong thoi gian qua. Nhiéu bién

phap bom tién ha gia dong Yén nhung chua c6 hiéu qua.
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KINH TE VI MO & THI TRUONG CHUNG KHOAN 6 THANG 2012

4. Trung Qudc: san xuat cdng nghiép giam manh

Tang truong kinh t& Trung Qudc dang giam manh

= PMI sin xuit

sau thoi ky tang qua nong. GDP ¢6 mtrc taing giam 51 -
nhanh hon duy kién, tir 9,25% nam 2011 xuéng 8,1% | ,
trong qui 1/2012 va duoc du béo vé dudi mic 7%
, o 49 -
trong qui 2/2012. San xuat céng nghi¢p giam manh
thang thi 9 lién tiép, chi sé PMI cia HSBC da & *® 7
dudi mic 50 diém trong 8 thang qua va hién tai 47
, _y s 98838 5% 5553 5s
dang & muc 48,7 diém trong thang 6. Xuat khau lién = | |Clz|a |~ |E|z[L=z]">
2011 | 2012 |

tuc giam trong thoi gian gan day bai phu thudc qua
nhiéu vao thi truong Chau Au va My ( ty trong

(Nguon: Forexfactory)

khoang 39% tong gia tri xuat khau, dong goép gan 11% GDP ca nudc). Chinh vi vay, tinh hinh kinh té
Trung Quédc s& con tiép tuc kho khan hon trong 6 thang cudi nam 2012. Credit Suisse giam du bao ting
truong kinh té Trung Qudc nam 2012 xubng con 7,7%, muc thap nhat trong vong 13 niam, Deutsche Bank

AG ciing ha thap dy bao tir mac 9,2% xubng con 7,9%.

5. Cac nwéc BRIC khéac tiang troeédng cham lai
Céc nudc khac thuge nhom BRIC ciing dang ting truang cham dan va & muc thap trong quy 1/2012: GDP
cua Brazil chi ting 0,2% do nhu cau nhap khau vat liéu tir Trung Qudc giam manh; Kinh té Nga ting
truong 4,2% trong quy 1/2012, nhung dang phai d6i mit voi thach thuc tai co cau nén kinh té. An Do chi
dat murc ting 5,3% do san xut cong nghiép bi thu hep va san lugng ndng nghiép dat thap.

6. Thi trwong hang hoa Thé giéi

WWTI Crude 1. pos. | Weekly, # &1 /300

a. Gid ddu bién dong lon e

4 -, s - - oA N . e ~ N H07 500
Kinh the gigi noi chung dac biét la kinh t¢ My va Hos 00
(102500
Trung Quoc suy thoai da khién nhu cau tiéu thu dau oo
giam manh, gia dau ciing giam theo. Nhung nhitng o
(30,000
[-67.500

[62 500

bat 6n vé chinh trj tai Trung Pong, dic biét Ia l1énh

cam van dau Iran cua EU s& day gi4 dau ting cao

(60,000
7500

trong th(‘)’l glan t(’)’l. Gla dau dugc erae Asset dl_I o 0z 03 04 03 06 07 08 03 10 M 12 23’112 0z 03 04 05 06 07 08

bao vuot 100 USD/thung trong quy 3. (Nguon: Netdania)
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Gold, spot , Wweskly, # 81 £ 300

b. Gid vang
Vang dang & mic 1560 USD/ounce, quanh méc gia e
dong cira cudi nam 2011. Tuy vay, gia vang co -

1574010
H 550,000

nhiéu co hi s& ting gia vé cudi nim, nhu du doan
cua Goldman Sachs, vuot 1900 USD/ounce khi My

tun ra bién hé kl’ch thl’ch kinh té o1 02 03 04 05 05 O7 05 03 10 11 12 01 02 03 04 05 05 07 O3 .
g on phap (Nguon: Netdania)

1,500,000
[ 450,000

1,400,000

350,000

II - THI TRUO'NG CHU’NG KHOAN THE GIOT

Cung véi muc ting truéng kinh té, thi truong ching % thay déi so v6i cudi nim 2011
khoan thé giéi tiép tuc tang manh trong quy 1/2012. France
. South Korea
Tuy vay, thi truong da chitng lai va giam dan tron Russia
s 1‘ gaace g‘ ? g g ~Australia
quy 2 khi niém tin cia nha dau tu syt giam nghiém Jnited ngﬂm
, A N < R \ A A . \ Japan
trong. Tinh dén tho,l diém ~nay, hau hét ttu treong Hong Kong
chang khoan trén thé gigi van dang ting diém so véi Gem&aS”K i 4 )
thoi diém cudi nam 2011. Trong thoi gian 6 thang Singapare i -
K- - N . \ , , £ USA |
Cuoi nam, nhin chung thi truong ching khoan thé VNINDEX i i
HNXINDEX & d

giéi van dang an chira nhiéu co hoi dau tu véi muic . . ' .
-5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0%  20.0%

sinh 161 cao va cao hon céc kénh dau tw khac. (Ngudn: Bloomberg)

III - TRIEN VONG

Nén kinh té thé giéi dang tiép tuc d6i mat voi nhidu kho khian & timg nudc riéng 1€ va ca ting khu vuc.
Kinh té My sé tiép tuc hoi phuc nhung véi toe d6 cham lai. Theo IMF du bao thi GDP nudc nay s& chi ting
1,4% trong nam 2012. Khu vuc Chau Au tiép tyc vat 16n véi khing hoang ng ¢ng véi hudng tich cuc hon
khi c¢6 su dong thuan tir nhiéu phia. IMF dy bao GDP khu vuc nay s& giam 0,3% trong nim 2012 va hoi
phuc 1&n mic 0,9% trong nam 2013. Kinh t& Nhat c6 tinh kha quan nhét, ting truong dau tu s& kich thich
nén kinh té, tang chi tiéu ca nhan va thoét khoi tinh trang giam phét. IMF du bao GDP nuéc nay sé tang 2%
trong nam 2012. Nguoc lai, kha ning suy thoai caa kinh té Trung Quéc 1a rat 16n vai nguy co v& bong bong
bat dong san. IMF du bao GDP nudc nay sé& chi & mire 8,2% trong nam 2012.

Kinh té toan cau dang trong giai doan quyét liét voi nhiéu bién phap manh duoc ap dung. Nén kinh té Thé
gidi noi chung sé tiép tuc kho khin va kha ning suy thoai cao trong 6 thang cudi nam 2012. Tuy vay, day

la thoi diém ban I& dé cac chinh sach ngam dan hiéu qua, mé ra thoi ky tang truéng trong nim 2013.
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KINH TE Vi MO & THI TRUONG CHO’NG KHOAN VIET NAM

I - KINH TE ViMO

Chinh séch that chat tién té nham kiém ché lam phat, 6n dinh kinh té vi mé trong nam 2011 da khién cho

tang truong kinh té cham lai trong nam 2012. Lam phat, lai

Suit cao, san xuat suy giam do tiéu thy hang

héa cham, hang ton kho ting gay suc ép cho san xuat kinh doanh cua cac doanh nghiép vira va nho.

Chinh Pha d& ra muc tiéu trong nghi quyét 01/NQ-CP ngay 3/1/2012 va Nghi quyét 13/NQ-CP ngay

10/5/2012: “Kiém ché lam phat, 6n dinh kinh t& vi mo, dam bao an sinh x4 hoi, timg budc thuc hién tai cau

trdc nén kinh t&”. Cac bién phép, chinh sach tai khoa va tién té da duoc &p dung va dang dat dugc nhung

thanh céng nhat dinh: lam phat dugc kiém ché; kinh té 6n dinh; duy trir ngoai té ting gip doi; thu ngan sach

on dinh; giam nhap siéu. Tuy nhién, san xuét kinh doanh gap

nén kinh té tuy c6 tang truong nhung téc do ting thap hon so

nhiéu kho khan; sitc mua cua thi trudng giam;

véi cung Ky nam 2011.

1. Tang truéng kinh té thap 10 Tang truéng GDP theo quy (%)
Tong san pham trong nuée (GDP) sau thang dau :
nam 2012 ting 4,38% so v&i cung Ky nam 2011, 7 -
trong d6 quy I tang 4%; quy II tang 4,66%. Pay la  ©
C4c mtc ting truéng thap va chi cao hon mic ting > 4.46 6
caa thoi ky day khing hoang nam 2009. Tir quy I : | s ’
nén kinh t da cé nhing chuyén bién tich cyc hon, 1 @3 1 03 01 Q3 i Q3 I 03 P1 |
dac biét dbi vaoi khu vuc cdng nghiép va xay dung 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |2012|
V&I mure tang gia tri hai quy so vai cung ky la 2,94% Co ciu GDP

va 4,52%. Pong thoi, linh vuc nay da vuon 1én va
dong gop 40,26% trong tong san pham trong nudc;
tiép theo 1a linh vuc dich vu chiém 37,61% va linh 509 -
vyc ndng, 1am nghiép va thiy san chiém 22,13%.

Tuy vy, muc ting trudng caa cac linh vuc nay déu

B - Nong, 1am nghiép va thuy san
B - Xy duyng va cong nghiép

51.2%

thip hon murc ting cua cung ky nim 2011. Trong 0% |
boi canh thdt chdt tai khoa, tién té dé kiém ché lam

phdt nhu hién nay, GDP ¢ kha nang tang truong o

Q2/2010 Q2/2011 - Q2/2012
(Nguon: Tong cuc thong ké)

mirc 5,2% dén 5,5%, mizc 6% nhu ké hoach rat khé dat duor.
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2. Lam phéat tam thoi da dwoc kiém soat
C6 thé khang dinh CPI da tao dinh trong théng

) . 15 - - 25.00%
8/2011 véi chinh sach thét chat tai khéa va tién t¢ 23.02% 1.37 3
- 20.00%
duogc ap dung. CPI so véi cung ky lién tiep giam va !
- 15.00%
den nay, thang 6/2012, chi so6 nay dang & mac 6,9% 0.5 -
4 A = A A 7 0 s ) 6 gc_o/olooo%
theo dung ké hoach kiém ché lam phat caa Chinh 0 =~
- , - 5.00%
phu. Dic biét, giam phat da xudt hién trong thang 6, . ﬁ\D\ﬁ\ﬂ\g\g\g\ﬁ\ﬁ\ﬁ\ﬁ\ﬂ_kﬁ oo
giam 0,26% so Vi thang trudc, ké tir thang 3/2009. ' 2011 | 2012
Piéu nay 1a hé qua tat yéu cua viéc thit chat tién té =CPI (%) vs thang trudc CPI(%) vs cung ky
qua muc khién sic mua giam manh. Ngoai ra, theo (Nguén: Téng cuc Théng ke)

chu ky bién dong thi CPI s& con giam hoic & muc

thdp trong quy 3 va ting nhe tro lai vao quy 4. DU thé nao di nira, thi viéc kiém ché lam phat da dat dieoc
hiéu qua nhw mong mudn va la co sé dé néi long chinh séch tién té nham viec ddy nén kinh té dang tri tré.
Tuy vady, ap luc ting truéng tin dung c6 thé khién lam phéat quay tré lai néu cung tién ra thj rwong qua

manh.

3. Chinh sach Tai khoa va Chinh sach Tién té

a. Ldi sudtgiam lién tiép, nhwng vdn con khd cao
Ngay khi lam phat dugc kiém soét va tinh hinh san xuéat kinh doanh trong nuéc tri tré, sé luong doanh
nghiép phé& san va ngung hoat dong ting 1én dot bién (53.000 doanh nghiép), Ngan hang Nha nudc
(NHNN) di lién tuc giam l4i suat trén tt ca cac thi truong: LAi suat phat hanh trai phiéu chinh pha (TPCP)
dang giam dan va trong sau thang dau nam da giam khoang 2,6 - 3%; Tran l4i suat huy dong da duoc giam
4 lan trong 6 thang: 1an dau giam 1% vé 13%; lan hai giam 1% vé 12%; lan ba giam 1 % vé 11%; va lan
cudi giam 2% vé 9%. L&i suat cho vay trén thi truong lién ngan hang giam manh xuéng mic thip nhat
trong vong nhiéu nim gan day & hau hét cac ky han, dao d6ng quanh mic 1,3-2% ddi véi ky han qua dém
sovéi muc trén 20% trong nam 2011; LAi suét tin phiéu trén thi truong mé (OMO) dang ¢6 xu hudng giam

tao diéu kién giam l4i suit TPCP qua d6 gop phan dinh huéng giam I4i suat chung trén thi truong.

Truéc sw hoi phuc yéu 6t cua cac doanh nghiép, NHNN tiép tuc 1am manh tay hon khi ra quyét dinh ha 1&i
suat cho tdt ca cac khodn ng triede day vé duwéi 15% dwoc ap dung tir ngay 15/7/2012. Béng thdi nay dieoc
danh gid cao, tuy vay Van chira di dé cai thién ng xau va vuc ddy cac doanh nghiép yéu kém. L&i sudt co

thé sé duoc ha thdp hon trong 6 thang cudi nam.
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b. Thij trwong von
Céc chinh sach néi long tién té da dem lai nhitng hiéu qua nhat dinh. Thi truong vén cai thién dang ké so
v6i ndm 2011. Tinh dén ngay 13/6/2012, tong khéi lwong TPCP, TPCP bao lanh huy dong duoc dat 95.535
ty dong (dat 60,1% ké hoach), trong d6: Kho bac Nha nuéc huy dong 62.895 ty dong (dat 62,9% ké hoach):;
Ngan hang Phét trién huy dong duoc 19.960 ty dong (dat 59,4% ké hoach); va Ngan hang Chinh sach xa
hoi huy dong duoc 12.680 ty dong (dat 48,8% ké hoach). Tuy vay, NHNN vén chwa ddm cung tién ra 6 at
nén da hat vé 187.000 ty dong trong quy 2 sau khi cung tién qua OMO trong quy 1 gan 285.000 ty dong dé

dap ng nhu cau thanh khoan cua hé thong.

c. Ty gid én dinh
Ty gia VND/USD duy tri 6n dinh ké tir ddu nam dén nay tai mdc 20.828 nhd cac chinh sach tai khoa dugc
diéu hanh hop ly cia NHNN. Trong séu thang con lai cia ndm 2012, ty gi& c¢6 nhiéu kha niang duoc duy tri
& muac nay, hoac néu bién dong s& khdng qua 1% vai cac ly do sau: (i) Muc tiéu kiém ché lam phat van
duogc gitr nén viéc giir gia dong nodi té duoc wu tién hang dau; (i) Muc tiéu gii vitng nén kinh té 6n dinh
khién kha ning ting truong san xuat khong Ion, nhu cau st dung ngoai té cho cac hoat dong nhap khau
chua cao, nhap siéu giam; (iii) 14i suat da giam manh nén s& duoc gitr & mic ndy hodc giam nhe trong mot

thoi gian dé tao muic can bang; (iv) can can thanh toan hién nay thang du 7 ty USD.

d. Tang trwéng tin dung giam manh

Mic du chinh sé&ch tién té dang dem lai nhimng diém

Tang trudng tin dung

tich cuc nhung ciing dé lai nhiing hé qua xau di ©°
kém. Trong 6 thang dau nam, tang truong tin dung
& muc rat thap, ting 0,76% so véi cudi nam 2011.
L4i suat lién ngan hang giam manh vé muc rat thap
cho thay sy du thira thanh khoan. Ngoai ra, hang ton

kho cua doanh nghiép van chua duoc cai thién

nhiéu, mat bang l4i suat van con cao so voi kha

nang chap nhan cua doanh nghiép khién cho kha

- - 9 z 4 N _ 0
nang tang truong tin dung nhu dy kién la 8-10% (NQUGn: Negdn hing Nhd niecc)
kho dat dugc trong sau thang cuoi nam.
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CHUNG KHOAN AN BiNH KINH TE VI MO & THI TRUONG CHUNG KHOAN 6 THANG 2012

e. No xdu de doa khd ndng héi phuc kinh té
Theo céo béo cua cac TCTD thi ng xdu chiém 4,47% téng du no tin dung cho nén kinh té dén cubi thang
5/2012. Tuy nhién, Co quan Thanh tra Giam sat Ngan hang Nha nuéc vira cdng bd con sé cudi cling cua ng
xau 1a 202 nghin ty dong, chiém 8,6% tong du no tin dung (cudi nam 2011 1a 3,07%). Ty Ié no xau hién
nay duoc danh gia 1a kha cao do chi c6 khoang 84% no x4u cd tai san dam bao nhung nhing tai san dam
bao nay cha yéu 1a bit dong san va hang ton kho. No x4u ting manh déu 1a ng cii tir cac nam trude don lai
va phan I16n thudc vé linh vuc san xuat cdng nghiép, xay dung. Do diéu kién kinh té thi treang khdng thuan
loi, hang tén kho tang cao, san xuat tri tré, mac tiéu thu kém khién céc doanh nghiép mat kha ning tra no.
Chinh phu dang nghién ciru nhiéu du an nham giai quyét no xau nhung chua c6 tinh kha thi, chinh vi vay,

No Xau s& con tiép tuc tang cao Vé cudi nam néu Chinh phu khong c6 hanh dong quyét liét va cu thé hon.

4. Can can thanh toan dwong

a. Tham hut cdn can thwong mai dd giam manh

Trong sau thang dau nam 2012, kim ngach hang héa Can can Thuong mai Kim ngach Nhap khau

T —Kim ngach Xuat khéu
xuat khau dat 53,1 ty USD, ting 22,2% so véi cling 2 1 - 10
ky ndm trudc chi yéu 1a nho khu vyc ¢d von dau tw | - 9
nudce ngoai tang 37,3%, con khu vuc trong nudc chi -8
tang 4%. Trong khi do, kim ngach hang héa nhép ’ T6|T7 | T8 | 19 |T10|T11|T12 12 | T3|T4 | 15 | T6 [ 7
khiu dat 53,8 ty USD, ting 6,9% so v6i cung ky 1 2011 20126
nam 2011 (Mirc ting thap nhét ké tir sau nim 2009 _,

- s
., C ok A s . Nguon: Téng cuc Thang ké
1a ndm suy giam kinh té) chu yéu 1 tir khu vuc cé (Nguon: Tong cuc Thong ke)

vén dau tu nudc ngoai ting 26,1%, con khu vuc
PMI Viét Nam cta HSBC

trong nudc lai giam 8,2%. Nhu vy, trong nira du 37 *wenstmey otsovaitning o | racas tang iong ngién T
nim 2012, can can thuong mai van tiép tuc tham

hut 0,7 ty USD, 12 mac nhap siéu rat thap trong 10 o

nam gan nhat. Mac du nhap siéu giam 1a tin hiéu tot

vi giam bét ap luc 1én ty gid nhung ciing cho thay ' Tée a6 gidm it féng;'é‘nl

2011Th.4 Th.6 Th.8 Th.10 Th.12 Th.2 Th.4 Th.6 2012

nhu cau dau vao cia san Xuat trong nude dang giam
manh, san Xut tri tré. Van dé nay ciing di dugc Neudn Marki, HS5C.
HSBC thé hién khé rd thdng qua chi sb san xuat cua Viét Nam (chi sé PMI) lién tuc giam trong nhiing

thang gan day.
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CHUNG KHOAN AN BiNH KINH TE VI MO & THI TRUONG CHUNG KHOAN 6 THANG 2012

b. Dw trir ngoai héi tding manh
Trong sau thang dau nam 2012, du trir ngoai hdi cua Viét Nam da 1a hon 10 ty USD, twong duong 10 tuan
nhap khau, sau khi ha vé mac 9 ty USD cudi ndm 2011. Theo Tha Tuéng, du trit ngoai hi s& ting 1én mirc
12 ty USD, twong dwong 12 tuan nhap khau, vé cudi nim 2012. C6 duoc két qua nay l1a do xuit khau ting
truang kha trong khi nhap khau giam, dong thoi ty gia duoc gii 6n dinh.

¢. Ngudn vén nwérc ngoai
Ngudn vén dau tu truc tiép tir nude ngoai da giam di so véi ciing ky nim ngoai. FDI tir dau nam dén thoi
nay dat 6.384 triéu USD, bang 72,3% cung ky niam truéc. Trong d6 c6 452 dy an mai dugc cip phép va
123 dy 4n duoC cap tir cic nam trudc. Nguon vén dau tu 1an luot 12 4762,1 trieu USD va 1621,9 trigu
USD. FDI thuc hién sau thang dau nam wéc tinh dat 5,4 ty USD, tiang 1,9% so véi cing Ky ndm trudc.

5. Ngan sach Nha nwéc
Trong nira ddu nam 2012, ngan sach Nha nudc tiép tuc thAm hut mac du di cat giam kha manh tay dau tu
cdng. Téng thu ngan séch Nha nude ude tinh dat 316,8 nghin ty dong, bang 42,8% du toan nim, trong khi
tong chi udc tinh dat 376,8 nghin ty dong, bang 41,7% du toan nim, tham hut 60 nghin ty dong. Trong 6
thang cudi nam, Chinh phu du kién giai ngan 22 nghin ty déng/thang - theo phét biéu cua lanh dao Bo Tai

chinh ngay 3/7, cho doanh nghiép vira va nho tiép can vén tt hon, giai ngan ODA nhanh hon.

II - THI TRUONG HANG HOA

Gia xang, dién, gas va nudc dang duoc diéu chinh lién tuc dé phu hop véi dién bién kinh té trong nudc.
Nham h tro t6i da cho cac doanh nghiép, doi song dan sinh ciing nhu nham thyc hién ké hoach kiém ché
lam phét, 6n dinh kinh té vi mé, nén gia ca cac mat hang nay dugc diéu chinh hop 1y, tri hodn ting gia va

tranh nhiing thoi diém nhay cam.

Gia xiing phu thudc vao gia xang dau thé gigi nén ciing duoc diéu chinh khé linh hoat. Trong 7 thang dau
nam, gia xang di qua 2 lan ting va 5 lan giam gia véi két qua cudi cung 1a gia xang hién tai thip hon 200
ddng/lit so vé&i cubi nam 2011.

Gia dién duoc gitr 6n dinh trong suét hai quy dau nim sau khi ting 5% cubi nim 2011. Trong thang 7, gia
dién di ting thém 5% nira lén binh quan 1.369 ddng/kWh (chua gdm VAT). Mic ting gia dién di nam

trong ké hoach ciia EVN tir trudc, 14 s& ting tong cong 15% gia dién trong nam 2012.
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Gia nwéc sinh hoat hién nay dugc cho 1a khong du dé cac doanh nghiép san xuit kinh doanh nuéc sach bu
15 do gia dién, gia vat tu, hoa chat, phi tai nguyén mai truong dang ting. Chinh vi vay, Bo Tai Chinh di ban
hanh mic gia nuéc sach mai sé ting t6i da 12 50% tir 11/7. Tuy vay, ca 2 thanh phé 16n nhat ca nuéc van

chua cong bd ting gia nudc va co thé s& chua ting trong nim nay.

Gia Gas ciing dugc diéu chinh lién tuc theo bién dong cua thi trudng. Trong 6 thang dau nam, gia gas da

dugc diéu chinh 5 l1an tang va 5 lan giam vai két qua cudi cing 1a gia gas giam 35.000 dong/binh.

Il - THI TRUONG CH’NG KHOAN

Nguoc han so véi thi trudng chimg khoan (TTCK) nam 2011, cac chi s6 chimg khoan da ting manh ngay
tir dau nam. Thi truong tiép tuc séi dong va tao dinh trong cho dén dau thang 5/2012, VN-Index ting manh
27% voi muc giao dich binh quan hon 62 triéu cé phiéu mdi phién, HNX-Index ting manh 42,6% vdi giao
dich binh quan dat hon 65 triéu c¢6 phiéu mdi phién. Tuy vay, thi truong lién tiép giam diém trong 2 thang

sau d6. Hién tai, VN-Index va HNX-Index chi con ting lan lugt 15,9% va 18% tir dau nam.

T VN Index +20,15% THNX Index +20,99%

CPIci nudc
thing 4 ting

CPIci nwdc

500 rona CPI ci nwdc thing 5 ting
H{ lai suat i % 0.05%
lin thie tha;gl : .;mg ’ 0.18% .
i o -1

460 - , e ’ .

CPIca CPIca

nudc thing nwoe thing

160 - 2 ting 6 giam

1,37% 0,26% 95

CPI cd nudc
thang 1 tang
1%

440

Ha Lii suf
lan thit ba

420 - 85

100 -
- 75
380 -
360 - - 65
340 -
- 55
320 -
300 ‘ 45

30/12/11 12/01/12 31/01/12 10/02/12 22/02/12 05/03/12 15/03/12 27/03/12 09/04/12 19/04/12 03/05/12 15/05/12 25/05/12 06/06/12 18/06/12 28/06/12

e \'N-Index s HNX-Index

(Nguon: ABS)
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1. S6 lwong co phiéu dwéi ménh gia chiém hon 50%

Thi truong tang diém tr diu nidm nén ty I¢ phﬁn B Phan bé gi4 ¢b phiéu 2 san
trim s6 mA ¢6 gia tri dusi ménh da giam di. Néu Trén 20.000 131
nhu cudi nam 2011 toan thi truong c6 434 ma cod 10.000 dén 20.000 997
hiéu va chung chi quy c6 gia duéi ménh gia chiém ,
P g chiquy g, "N g _ 5.000 dén 10.000 293
62% toan thi truong thi dén nay (11/7/2012) so .
o ) o Duéi 5.000 dong 182
luong nay la 475 ma, chi con chiem 57%. | ; ; ; .
0 100 200 300 400

(Nguon: ABS tong hop)

2. Niém yét méi lam thay d6i mirc anh hwéng dén thi truong
Trong 6 thang dau nam di c6 thém 12 doanh nghiép mai niém yét tren HOSE va HASTC. Pang chii y nhét
la ma GAS chao san véi khi lugng rét I6n, 1,9 ty don vi, da chiém ty trong vén hoéa 16n thi 2 thi trudng,
khoang 11%. VCB niém yét b6 sung 1,8 ty c¢6 phiéu thuoc phan vén Nha nudc ciing chiém khoang 11%
von hoa thi truong. VIC niém yét bo sung 158 triéu co phiéu hoan doi tir VPL vuon 18n chiém 9%. C4c vi
tri con lai thuoc vé MSN (9%), VNM (8%), BVH (4%), STB (4%)... BIDV da tam hoan niém yét 2,3 ty ¢6
phiéu trén san trong quy 2 va IUi thoi gian niém yét vao cudi nam véi ly do thi truong khéng thuan loi.
BIDV s& la mot trong nhiing ¢6 phiéu ¢ vén hoa 16n nhat thi truong va s& c6 tac dong 16n dén su thay doi

cua thi truong chang khoén.

3. UBCK manh tay xir phat lam minh bach thi trwong chieng khoan

Trong 7 thang dau nam da da 8 c6 phiéu bi huy niém yét va tam ding giao dich: VSG bj tam dung giao
dich do 15 hai nam lién tiép; MCV bi huy niém yét do lién tuc vi pham céng bé thong tin; TRI, AGC di hay
niém yét do &m vén chu so hitu; BAS, VSP, CAD va VKP bi huy niém yét do 16 3 nam lién tiép. Cac Cong
ty ching khoan ciing bi kiém soat dic biét do 15 hai dén ba nam lién tiép nhu: Cao Su, Vina, Ha Nai,
Truong Son, Pa Nang, Mékéng, va VICS. Ngoai ra, mot sé cong ty ching khoan khac bi rit nghiép vu moi
gi¢i nhu: SME, TSS, Cho Lén, Ha Noi, va Pong Duong. C4c vu Vi pham ciing bi xtr Iy nghiém khéc: 6ng
Hoang Xuan Quyén da ting la Téng giam dé¢c CTCP CK Lién Viét bi bit do sai pham trong viéc ra quyét
dinh mua c6 phiéu OTC.

4. Nhiéu vin ban méi dwgc ban hanh
Tha tuéng Chinh phi ban hanh chi thi vé viéc thuc day hoat dong va ting cudng quan ly TTCK gom huéng
tai cau trc TTCK, sap nhap 2 S, giai thé CTCK yéu kém, tach bach tién giri NDT.
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Thi trudng da chinh thic giao dich thém vao budi chiéu tir ngay 6/6 va thay ddi céch tinh gia tham chiéu

san HASTC trong 15 phut cudi thay vi 1a ca phién nhu trude day. Lénh thi truong MP ciing di duoc ap
dung tir ngay 2/7. Hai chi sé6 VN30 va HNX30 di chinh chinh thic di vao hoat dong tir ngay 26/3 va ngay

9/7 véi giGi han ty trong vén hda mdi cd phiéu 10% va 15%.

Nham minh bach héa thi trueong, ngay 1/6, Thong tu 52 quy dinh vé cdng bé thdng tin trén TTCK, cong ty

dai ching quy mé 16n van phai cong b thong tin nhu doanh nghiép niém yét.

5. Cong ty chitng khoan co lai

Thi truong khoi sic trong nira dau nam 2012 d3 tao
diéu kién thuan lgi cho nhiéu cong ty ching khoén
thu vé khoan tién I6n tir viéc hoan nhap du phong,
phi moi gidi... Ngoai ra, thi truong s6i dong ciing da
thu hit duoc dong tién dau tu I6n khién giao dich
tré nén sb6i dong. Trong bdi canh ndy, nhiéu cong ty
ching khoan da c6 sy but pha gianh ldy thi phan
moi gigi vé minh. Nhom 10 cong ty ching khoan
gia ting thi phan trén ca hai san HOSE va HASTC
Vi tong cong chiém 57,6% va 52,2% thi phan tiing
san so voi mac 52,6% va 49,2% trong quy 2/2011.
Nhu vay, su phan hoa cang lic cang rd nét cho thay
cac cong ty yéu kém dang mat dan thi phan vao cac
cong ty 16n hon. N&i bat 1én han 13 sy gia ting thi
phan caa CTCP CK thanh phb Hb chi Minh (HSC)
va chiém vi tri dau ca trén HOSE va HASTC. SSI da
nhuong lai miéng banh 16n nhat va tut vé vi tri thi 2
trén HOSE vdi 8,08% thi phan. Tuy vay, CTCP CK
KimEngVN méi la céng ty c6 muc tang dot pha
nhét khi vuon 1én chiém lay 5,7% va 7,16% thi phan
san HOSE va HASTC.

Thi phin méi gi6i san HOSE quy 2/2012 |,

FPTS
3.45%

11.47%

SSI
Khac 8.06%

6.25%

‘ PNS
\ 6.20%
KEVS

0,
VDSC 5.70%

AGR MBS \_VNDS 5.25%
3.62% 3.68% 3.88%

Thi phan méi gi¢i sain HASTC quy 2/2012 8“;;/

GBVS,

FPTS, 4.18% \_S8P%4%57%

(Nguon: UBCK)
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6. Hoat dong M & A tiép tuc sbi dong
Hoat d6ng mua ban sap nhap (M&A) dién ra rit sdi ndi trong nam 2012 véi téng gia tri 1én dén 1,5 ty USD,
chu yéu dén tir nha dau tw Nhat Ban. Nha dau tu nude ngoai da thuc hién cac giao dich 16n nhu viéc cong ty
nhya cta Thai lan - The Nawaplastic Industries (Saraburi) - mua 20% c6 phan BMP va 22% c6 phan NTP;
Céc cong ty tir Nhat Ban va Singapore nhu Cong ty AIT mua 10% c6 phan Cll; Mizuho Bank mua 15% cb
phan VCB; Ezaki Glico rét hon 30 triéu USD vao Kinh D6; Quy déu tu cong nghiép DI Chau A (DIAIF)
mua 31% c6 phan JVC; Nichirei Food mua 19% c6 phan Cholimex Food; Platinum Victory niam hon 10%
c6 phan REE; Diageo da mua thém hon 10% c6 phan Halico; va Kusto Group mua 24,7% c6 phan
CotecCons. Trong nudc ciing ¢6 3 vu mua ban sap nhap va niém yét thanh céng giira FLC va FLC Land;

gitra LCS va Licogi 16.9; gitra VIS va Luyén thép Song Pa.

7. Giao dich cia NDTNN

Giao dich nha dau tw nwéc ngoai theo tuin = NN Mua-Ban ===NN Mua —NNBan
(2]
T 2500 £
i)
+ 2000 =
‘ + 1,500
| « 1 1,000
\ \) ¥\ ‘ + 500
A A I a2 e
7/2 8/26 : 1021 118 121 . 217 3/16 4113 51 6/8 716
1 (500)
+ (1,000)
+ (1,500

1L (2,000)

Trai nguoc nhitng dot ban rong dién bién trong nam 2011, dac biét 1a giai doan cudi nam, nha dau tu nuée
ngoai lién tiép mua rong trén san HOSE trong nhiing thang dau nam 2012. Nha dau tu ngoai ban rong manh
trong thang 5 va thang 6 khi thi truong giam, nhung da quay lai mua rong nhe trong thoi gian gan day. Viéc
khdi ngoai ban rong manh c6 lién quan dén viéc quy Market Vectors Vietnam ETF thoéi bot von dau tir vao
ma STB, giam tir 19 triéu ¢ phiéu xudng con gan 8 triéu c¢b phiéu. Tuy vay, tinh tir ddu nam dén nay, khi

ngoai van dang mua rong 602 ty dong.
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IV - TRIEN VONG

Trong sau thang cudi nam, kinh t& Thé gidi con dbi mat véi nhiéu van dé phic tap, mdi nudc ¢6 nhiing khé
khan cua riéng minh. Chau Au tiép tuc chim trong khing hoang no cdng ma van chua tim ra 15i thoat, thoi
gian khic phuc du kién kéo dai tir 3-5 nim. My, nén kinh té 16n nhat thé gidi, dang d6i mat véi khang
hoang thi trudng lao dong. San xuat cdng nghiép tri tré va kéo dai & Trung Quéc sau cac bién phép that chat
tién t&é nham kiém ché lam phat. Kinh té cac nudc trong nhém BRIC khac nhu An D6, Brazil, va Nga dang
tang truéng cham lai. Kinh t& Nhat Ban hdi phuc tét sau tham hoa song than, dong dat, nhung viéc dong
Yén ting gia 1am anh huéng manh dén xuat khau ctua nuéce ndy. Nhin chung, kinh té Thé gisi s& con suy

thodi trong sau thang con lai ciia nam nhung c6 kha nang s& hdi phuc trong nam 2013.

Nhitng bat 6n cia nén kinh té thé gigi s& con anh huong dén hoat dong san xuét va kinh doanh trong nuéc.
Thém vao d6, kiém ché lam phéat va on dinh kinh té vi mé van 1 nhiém vu hang dau ma Chinh Pha da dé ra
van duoc timg budc thuc hién mot cach chat ché. Hién nay, lam phat da duoc kiém soét tét, can can thanh
toan duong véi nhap siéu giam manh. Tién té duoc kiém soat chit ché véi kha nang tang truong tin dung
trong khoang 8-10%, ty gia USD s& duoc gitt & muc on dinh va bién dong khoang 1%. Tuy vay, san xuat
cling nhu cac hoat dong xuat khau sé tiép tuc tri tré, cac doanh nghiép s& con phai tiép tuc géng minh chéng

dd véi ng xau, 14 suat cao, hang tdn khi & dong véi muc tiéu thu thap.

Thi trudng ching khoén s& soi dong hon véi cac chinh séch tién té ngi long nham ciru van nén kinh té. Tuy
vay, su phan hoa giira ca&c nhém nganh va giira cac ¢ phiéu trong nganh ciing s& khéc liét hon. Cac nganh
thudc linh vyc xuat khau, kinh doanh dich vy dau khi, tiéu ding va nganh hang thiét yéu s& co tinh phong
thii cao. Cac nganh thudc linh vuc san xuat, nguyén vat liéu van sé tiép tuc kho khin nhing s& duge huong
loi tir nhitng chinh sach nagi long tién té. Nguoc lai nganh ngan hang s& gap nhiéu kho khan do tai ciu tric

nganh va phai chia sé lai lgi nhuan cho doanh nghiép.
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KHUYEN CAO

Béo c4o Kinh té Vi mé va Thi truong Chiing khoan nham muc dich danh gia va dua ra nhiing khuyén nghi
mang tinh tham khao, nhiam hd tro khach hang.

Cac thong tin ma Bao céo sir dung duoc thu thap va xem xét voi mie d6 can trong tbi da co thé va dua trén
nhitng ngudn ma ABS cho 1a dang tin cay. Tuy nhién, ABS khong chiu trach nhiém vé do6 chinh xac va day
du cuia cac thong tin trong Bao cdo nay. Cac y kién, nhan dinh, khuyén nghi chi thé hién quan diém cha
quan cia ngudi Viét tai thoi diém phat hanh, khong duoc xem 1a quan diém cua ABS va cd thé thay doi ma
khong can théng béo.

Béo cdo nay chu yéu cung cap nhitng thong tin, nhan dinh, khuyén nghi mang tinh téng hop. Nha dau tu
can tu ra quyét dinh dua trén tinh hinh tai chinh, cdc muc tiéu dau tu cu thé va cac diéu kién riéng cua cé
nhan.

ABS khong chiju trach nhiém vé bat ci thiét hai nao lién quan dén viéc khai thac va sir dung cac thong tin
tur Bdo cao nay.

Cong ty Cé phan Ching khoan An Binh (ABS)

Dia chi: Tang 4, 101 Phé Lang Ha, Phuong Lang Ha, Quan Pong Pa, TP. Ha Noi
Tel: (84-4) 35624 626  Fax: (84-4) 35 624 628

Website: http://www.abs.vn/

Ban Pau tu va Phan tich

Dia chi: Téng 4, Ha Thanh Plaza, 102 Phd Thai Thinh, Quan Déng ba, TP. Ha Noi
Tel: (84-4) 3562 4626 ext: 152 Fax: (84-4) 3562 4628

Email: tuan.tranquoc@abs.vn

Tong dai phuc vu da ning: 1900545496/ 04 38 505 260
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