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Cac chi tiéu vi mé quan trong CAP NHAT TINH HINH Vi MO <Trang 2>
e 06- 07-
L 2012 2012 = Vong luan quén gitra no x4u va ting trudng tin dung
CPI (yly, %) 6.90 5.35 = Ky vong bién phap x( Iy no xéu va ha lai suét som duwoc cong bd
= Hoat dong san xuat cong nghiép va tiéu dung kha quan hon.
Chi sb SXCN (yly, %) 4.50 4.80

= Chisb gia tiéu diing thang 8/2012 c6 thé tang tré lai
Doanh thu ban I& (y/y, %) 6.50 6.70 = Can can thwong mai 7 thang dau ndm thang dw
= NHNN bom rong 17,3 nghin ty déng trong thang 7

Cén canTM (ty USD 015  -0.15 s ; o
an canTM (ty ) = Viét Nam dong tiép tuc 6n dinh
Suat sinh 16i thj truong (%) THI TRUONG TRAI PHIEU <Trang 7>
HSX HNX :
Chi sb 426.98 70.79 *  Thj treong so cap: Nhu cau dan téng tré lai nhung tap trung & tréi
) phiéu chinh phu.
1 Thang 4.84 321 = Thitrwdng thee cap: Gia tri giao dich gidm vé murc thdp nhét tir thang
3 Thang -11.06 -13.23 3/2012 tr& lai day.
1 Nam 11.07 7.55 . . ;
. THI TRUONG CHUNG KHOAN <Trang 9>
Pau nam 21.99 24.65
= Thjtrwong Viét Nam loay hoay tao day trong thang 7/2012.
DPinh gia thi triwdng va nganh = Khéi lwgng giao dich gidm khi thj trwdng van chwa tim ra xu huwdng
Nganh PE PB = Khéi ngoai mua rong gan 150 ty déng, "néng" cb phiéu nganh bao
Dau khi 4.68 0.97 hiém
= Keét thic qua trinh tao day trong thang 87?
Nguyén vat liéu 5.70 1.79
Cong nghiép 10.50 0.86 PHAN TICH KY THUAT <Trang 10>
Hang Tiéu dung 11.51 3.22 = Hai chi s6 c6 thé c6 nhivng bién ddng trai chiéu trong thang 8.

Dwoc pham va Y té 6.94 1.99 = Xu huwéong VN-Index: Bat cwgc vao Bluechips
= Khuyén nghi: NDT v&i ty trong thap cé thé tich Ity thém cb phiéu.

Dich vu Tiéu dung 9.70 1.18
Tién ich Cong di‘)ng 5.37 0.19 Twong quan gitka VN-Index & HNX Index
Tai chinh 11.97 2.50 0.50 VN-Index
CNTT 32.24 2.65 0.40 FNX-Index
Ngan hang 11.35 1.76 0.30
HOSE 11.50 227 0.20
HNX 8.48 1.43 0.10
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CAP NHAT TINH HINH VI MO

Vong luan quén gitra no’ xau va tang trwéng tin dung.

Khi norxau tang thém 1% thi dvv - Theo NHNN, dw ng tin dung tinh dén 25/07 chi ting 0,57% so vé&i cudi 2011 trong

phong tdi ro sé tang thém 80% khi d6 no xAu dang co dién bién xau hon khi tang Ién tuc trong 6 thang dau nam.

valoinhuan sau thué giam 32%.  No x4u trong toan hé thdng tang tir mirc 3,3% vao cudi 2011 Ién 4,49% vao cudi
thang 6/2012. Viéc thiéu minh bach va y&u kém trong quan tri rdi rotrong hoat dong
nganh ngan hang, cung véi kinh té ting trwdng cham la nguyén nhan sau xa khién
ng xau cta hé théng ngan hang tang manh. Hién tai NHNN dang tién hanh dy thdo
Théng tw lién quan téi viéc phan loai va trich 1ap dw phong no' x4u clia cac td chire
tin dung nhdm thay thé Quyét dinh 493. Theo d6, ng’ x4u rat c6 thé tang manh theo
cac tiéu chudn mai nay, didu nay ddng nghia véi viéc loi nhuan cla hé théng ngan
hang sé bj bao mon. Theo tinh toan cla chdng toi can c& trén 8 ngan hang niém
yét, khi ng xau tang thém 1% thi dw phong tui ro sé tang thém 80% va lgi nhuan
sau thué giam 32%.

Hé théng ngan hang sé yéu DPang cha y la ting trwdng tin dung thap trong khi tang trwdng tbng phwong tién
thanh khodn véi ty 1€ no'xau thanh toan lai & mwrc kha (tinh dén 20/7 ting 6,56%), chirng té tién té ra lwu théng
cao, valanhan to can tro tang it, vAn con chay loanh quanh & hé théng ngan hang thwong mai. Theo ching toi
trwong tin dung. danh gia, sb tién nay nam lai hé théng ngan hang véi muc tiéu tang thanh khoén

cho hé théng ngan hang. Do ng' xau tang cao, sb tién trd no gbc va lai vay sé
khéng dung véi ké hoach, nén nhiéu ngan hang tré nén mét thanh khoan néu
lwong cung tién khdng tang lén twong (ng. Pay ciing 1& nguyén nhan lam cho
khoang céach li suét gitra huy déng va cho vay duy tri & m&c cao (khoang hon
6%). Phai dén khi Théng déc NHNN yéu cau thi cac NHTM méi gidm |&i suat. Cau
tré |&i cho van dé 1a tién da di dau khi ma cung tién tang Ién nhwng tin dung khéng
tang, cau trd I&i la tién ndm tai tai khoan dy phong rii ro trong hé thbngngan hang.
Do vay, kha néng tang truwdng tin dung trong nhirng thang cudi ndm sé& khong tang
nhiéu nhw ky vong cta Chinh pha cho di NHNN c6 bom thém tién.

Biéu d6 1: Dién bién ty |1&é no xau (%) Biéu doé 2: Ty |é no’ xau chia cAc ngan hang niém yét (%)
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Ky vong bién phap xt |y ne xau va ha lai suat sém dwoc cong béb.

Tiép tuc giam |ai suat huy déng  Trong thang 7/2012, NHNN ha trén 14 suét huy déng xudng 9%/ndm va cac NHTM
la co' sé dé giam lai sudt cho déng loat gidm lai suét cac khoan vay cii xuéng 15%. Tuy nhién, hoat déng san xuét
vay. cong nghiép va tiéu dung tiép tuc thiéu bén virng, b&i cac nguyén nhan sau: (1) mdec lai
suét van cao hon so v&i strc chiu dung clia doanh nghiép va (2) do tré cta céc chinh
sach hd tro. Hién tai, chinh sach tién té trong nhitng thang cudi ndm sé wu tién hd tro
san xuét va tiéu dung hon la kiém ham lam phéat. Do do, ching i ky vong NHNN sé
tiép tuc cat gidm tran 14 suat huy déng 1-2% so véi mie hién tai va bwéc vao giai doan
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Thanh I4p cdng ty mua ban no
véi m6 hinh cé phan 1a gidi phap
cén thiét dé giai quyét van dé
tang trwréng tin dung.

n&i 16ng dan chinh sach tai khéa linh hoat.

Tuy nhién, & day chung téi mudn nhan manh rang, viéc giam li suét chi 1a bwdc di dau
tién trong viéc thao g& khé khan vé chi phi vén cho cac doanh nghiép trong nén kinh té.
Bai toan thic day tang trwdng tin dung can phai dwoc gidi quyét song song vé&i bai toan
gidm no x4u ca hé thdng ngan hang. Vi vay, chiing tdi van tréng doi nhitng gidi phap
manh hon, ddng bd hon dé kich thich tiéu ding, glal quyét hang tdn kho hay néi cach
khac 1a van dé& dAu ra cta nén kinh té dé tao ra ngudn thu trd ng cho cac doanh nghiép

O day, chang tdi mudn nhan manh réng van d& no xau dang ¢ nhirng dién bién xau di
khién cho chinh séach giam lai suat ciia NHNN khong mang lai hiéu qua nhw ky vong.
No' xau khién mot vai NHTM nhé mét thanh khodn cuc bd va vi pham tran 1ai suét huy
dong 9%. Do d6, ching téi cho rdng cac co quan quan ly sé sém ban hanh cac bién
phap x& Iy no xAu, tai cAu tric nganh ngan hang theo chiéu sau trong thei gian téi cling
v&i viéc cat gidm I&i sut. Mot trong nhirng bién phap duwoc nhic dén nhidu la thanh lap
c6ng ty mua ban no véi md hinh ¢ phan véi sy tham gia cla cac thanh phan kinh té.
Uu diém cia phwong an nay la khdng dwa qué nhiéu vao ngan séch, nén khong tao ra
&p luc tham hut ngan sach I&n. Bdng thoi cling thé hién trach nhiém ctia khu vuc ngan
hang, cta doanh nghiép, noi tao ra no xau ctia nén kinh t&. Nhwoc didm clia phuwong
&n nay c6 thé dén tir chinh cac ngan hang thwong mai, khi chap nhan ban di no xau véi
gi& chiét khau cling ddng nghta véi viéc mét tai san va loi nhuan sé gidm manh. Khéng
phai ngan hang nao ciing diing cam dé lam sach cac khoadn ng’ x4u va nang cao chét
lwong tai sdn nhw ky vong ctia NHNN trong viéc hinh thanh céng ty mua ban no quéc
gia.

Biéu dé 3: Twong quan gitra |ai suat chinh sach va lam phat (%)
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Nguén: NHNN, GSO va téng hop NHTM

Hoat déng san xuat cong nghiép va tiéu dung kha quan hon.

Tang trwdng kinh té cé thé khong dat nhw ky vong khi s6 liéu cap nhat chi sé san xuét
cobng nghiép va chi sb tén kho da cai thién nhwng chua thwe sy bén vibng. Kinh té van
cham phan anh tin dung gan nhu khéng trdng trong 7 thang dau ndm, méc du i suét
cho vay d& gidm nhwng van kha cao trong béi canh loi nhuan thu hep dang ké va
doanh nghiép van khé tiép can nguén vén gia ré.

Chi sb san xuét thang 7/2012 tang nhe 3,2% so véi thang trudc va 6,1% so véi cung ky
2011. Chi sb tén kho ciing giam 3 thang lién tuc tir dinh vao thang 4/2012 xubng con
21% so v6i cling ky ndm ngodi, nhwng déng thoi ciing cho thdy nhidu doanh nghiép thu
hep san xuét, han ché mua vao nguyén vat liéu thd. Doanh sé ban 1& danh nghia va
thwc ddu cao hon thang truéc va tang 1an lwot 18,7% va 6,7% so véi cung ky 2011.
Tuy nhién, mdrc tdng nay chwa dd manh nhw ky vong dé cai thién téng ciu ndi dia.
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Biéu do 4:Chi sé san xuéat cong nghiép (yly, %)

Chinh phu thuc hién bwéc néi 1dng chinh sach tai khoa dau tién la cho phép tng trude
30 nghin ty déng cla k& hoach ngan sach 2013 cho nhitng thang tiép theo cltia 2012.
Ngudn vén nay chd yéu dwoc phan bd cho cac dy an phét trién co s& ha tang va duoc
xem nhuw la mét bién phap kich cau. RUi ro cta chinh sach nay la tham hut ngan sach
sé néi rong hon muc tiéu 140 nghin ty ddng nhung la can thiét trong viéc cai thién tang
trwdng.

Biéu do 5: Tang trwéng doanh thu ban 1é (y/y, %)
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Biéu do 6: Chi sé giatiéu dung va lam phat (yly, %)
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Chi sé gia tiéu dung thang 8/2012 c6 thé tang nhe tré lai.

Chi sb gia tiéu ding ca nwédc trong thang 7/2012 tiép tuc gidm 0,29% so véi thang
truéc va da kéo lam phat theo ndm gidm manh vé mukc 5,3% tir mic 6,9% trong thang
6/2012. Nhw vay, trong 7 thang dau n&m CPI c& nwéc chi ting 2,2% so véi cudi nam
2011.Nguyén nhan dan dén murc CPI gidm trong 2 thang qua chd yéu dén t&» mdc giam
cla lam phat hang hoa co ban (thwc phdm va nang lwong). Theo d6, nhém Van tai va
Nha &, Vat liéu xay dwng gidm Ian lwot 0,93% va 2,71% so véi thang trwéc do xang va
khi dét gidm gia. Nhém Lwong thuc - Thwe phdm giam 0,47% so véi thang truéce (trong
do6 Thwe pham gidm 1,49% va Thyc phdm giam 0,45%).

Theo Uy ban Giam sat Tai chinh Quéc gia (NFSC), lam phét ca ndm 2012 duoc dy bao
khoang 5% (g|am manh so v&i mirc 18,13% cla nam 2011). Tuy nhién, ching t6i nhan
thdy mét sé yéu t tang lam phat dang hinh thanh trong nhitng thang con lai clia ndm
2012. Trong thang 7/2012, gia xang dwoc diéu chinh ting 1.300 dong/lit, gia khi dét
tang hon 50,000 ddng/binh (khodng 16% so v&i dau thang). Mot sw phuc héi lam phéat
nhién liéu (xang dau va khi dét) trong thang 7/2011 bdi cac yéu tb bén ngoai cung voi
murc tang theo tinh mua vu hang héa (gi4o duc) c6 thé khién cho CPI ting tré lai.

Biéu dé 7: Co’ cau chi sé gia tiéu dung (yly, %)
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Can can thwong mai 7 thang dau nam thang duw.

Cén can XNK 7 thing dau nam thang  Can can thuong mai ctia Viét Nam da thang dw do xuét khau c6 téc do tang trwdng kha
dw 254 triéu USD, cai thién hon cao. Theo sb liéu woc tinh ctia GSO, trong thang 7/2012, xuét khau dat 9,6 ty USD
[‘;begDssu‘ég"k;""z”gltlham hut 9an 54 giam 2,93% so voi thang trwéc va nhap khdu dat 9,5 ty USD giam 0,3%; can can
' thwong mai thang dw 100 triéu USD. Tinh chung 7 thang dau nam, xuat khau dat 63 ty
USD, tang 21,6% so v&i cling ky 2011; trong khi d6 nhap khdu dat 62,7 ty USD téng
9,7% so v&i cuing ky. Nhw vay, thwong mai 7 thang dau nam théng dw 254 triéu USD,
cai thién hon nhiéu so v&i mic tham hut gan 5,4 ty USD cuing ky 2011. Thing dw
thwong mai quay tré lai d& gép phan lam gidm ap lwc tham hut thwong mai nhitng
thang cudi ndm va cai thién can can tdng thé. Mat khac, day 1a mét yéu té hd tro dbéi véi

s 6n dinh gia trj ddng ndi té trén thj trwdng ngoai hdi.

Xuét khéu dang cé dau hiéu hut hoi, M§ va EU van 1 hai thj treéng xuét khau Ién nhét cda Viét Nam do d6 cac bién dong

diéu nay co thé gay nén tang trrong  gan day dang cé nhirng tac dong dang k& I&n hoat déng xuat khau.Trong 7 thang dau

yéu trong thoi gian t6i. nam kim ngach xuét khdu qua My wéc tinh dat 11 ty USD, tang 17,8% so v&i cung ky
nam 2011, chiém 17,4% téng kim ngach hang héa xuat khau; tiép dén la EU dat gan 11
ty USD, tang 24%, chiém 17,4%. Theo biéu dd, xuat khdu dang c6 d&u hiéu giam téc,
didu nay c6 thé gay nén tang trwdng yéu trong thoi gian toi.

Biéu dé 8: Can can thwong mai(ty USD) Biéu dé 9: Tang trwéng xuat va nhap khau (yly, %)
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Ngudn: GSO Nguén: GSO

NHNN bo'm rong 17,3 nghin ty déng trong thang 7

Ma&c du, no x4u trong hé thdng ngan hang gia tang khéng ngirng nhwng hoat déng clia
thi trwérng mé (OMO) va lién ngan hang kha yén tinh. Nguyén nhan chinh van la do cac
NHTM van kha than trong trong viéc gia tang tin dung, trong khi lwong tién huy déng
gia tang, do dd tinh trang mat thanh khoan ciing gidm bét.

Trong thang 8/2012 sé c6 5 nghin ty  Trong thang 7/2012, NHNN thyc hién giao dich can bang trén thi truéng OMO théng

déng tin phiéu dédo han. qua nghiép vu repo. NHNN bom ra 2 nghin ty déng va hat vé 3,1 nghin ty déng, nhw
vay luong hat rong chi dat 1,1 nghin ty ddng, thp nhat trong 4 thang qua. Luong tin
phiéu dao han trong thang 7/2011 1a 18,4 ngin ty ddng, cao nhat k& tlr dau nam t&i nay.
Nhw vay, tdng lwong vén chay vao hé théng ngan hang trong thang 7/2012 kha cao dat
17,3 nghin ty ddng. Trong thang 8/2012 sé& c6 5 nghin ty déng tin phiéu dao han.

V&i lwgng vén bom ra kha dbi dao nén hau hét cac NHTM khéng can huy déng thanh
khoan trén thi triwdng lién ngan hang, do d6 |4i suét lien ngan hang tiép tuc xu thé giam.
Cubi thang 7/2012, 1ai suit & cac ky han déng loat gidm 3,75% so véi cudi thang
6/2012, theo do lai suét qua dém (ON) & mirc 2,25%/nam; I&i suét 1 tudn va 2 tuan lan
lwot @ mire 2,75% va 3,25%/nam.
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Biéu dé 10: Gia tri bom/hit rong qua OMO (nghin ty déng) Biéu d6 11: Lai suét lién ngan hang (%/nam)
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Ngudn: Bloomberg va MAS Research

Vén dau tw gidn tiép ting hon 40%
S0 véi cung ky nam 2011

Nguén: Bloomberg, NHNN
Viét Nam déng tiép tuc 6n dinh

Chung t6i tiép tuc duy tri quan diém 6n dinh trong ngén han ddi véi Viét Nam ddng
(VND). Dién hién cGa VNDtrén thj trwdng ngoai té trong thang 7 la 6n dinh va tang gia
nhe so v&i USD bét chép I4i suét bj cat gidm.

C6 sw dich chuyén gitrva tir tién gt USD sang VND. NHNN &p tran 1 suat huy déng
VND & murc 9% va lam phét chi dang & murc 5% nén lai suét thwc khodng 4% cao hon
mirc 2%/ndm cla tran lai suat USD. Do d6, tinh dén 31/07 lwong tién gt ngoai té trong
hé théng ngan hang da giam 10% so véi cudi 2011, ngwoc lai lweng tién g ndi té tang
hon 12%.

Mét sy cai thién & can can tdng thé tiép tuc dwoc duy tri nhd vao can can thwong mai
dang dich chuyén sang thang dw va FDI giai ngan 7 thang dau nadm dat 6,25 ty USD chi
giam 0,8% so v&i cung ky nam trudc.Vén dau tw gian tiép tang hon 40% so véi cuing ky
nam 2011.vén ddu tw gian tiép nwéc ngoai ting 1a nhe hoat dong gép vén, mua cb
phan chién lwgc cla nha dau tw nwéc ngoai trong Vietcombank va viéc phat hanh trai
phiéu thanh cong trén thj trwdng chirng khoan qubc té cla tap doan Vincom va
Vietinbank. Biéu nay cho thay, nha dau tw nwéc ngodi van dét niém tin vao trién vong
kinh t& Viét Nam. Do d6, ching téi cho réng muc tiéu pha gia 3% ctia NHNN 1& kha thi.

Biéu d6 12: Bién déng ty gia USD/VND Biéu dé 13: Ty gia ky han - NDF (USD/VND)
21,350 Ty gia n/ly VCB 24,500 NDF 1M
o eeeee- Ty gi phi chinh thirc 24,000 NDF 3M
21,250 | 23,500 —— NDF 12M
* Ty gid SBV :
21,150 ] 23,000
21,050 22,500
22,000
20,950
21,500
20,850 21,000
20,750 . . . , , 20,500
01-2012 02-2012 03-2012 04-2012 05-2012 07-2012 01-2012 02-2012 03-2012 05-2012 06-2012  07-2012

Ngudn: SBV, VCB va MAS Research

Nguén: Bloomberg
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THI TRUONG TRAI PHIEU

Thi trwdng so cap: Nhu cau dan tang tré lai nhwng tap trung & trai phiéu
chinh ph; trai phiéu chinh pht bé&o lanh that bai hoan toan.

Trong thang 7/2012, HNX té chirc tdng cong 7 dot ddu thau, bao gbm 4 dot du thau
tréi phiéu chinh pha va 3 dot dau thau trai phiéu chinh phi bao lanh do Ngan hang
Chinh sach Xa hoi (VBSP) phat hanh. Chung t6i nhan thay nhu ciu trai phiéu dang dan
khoi phuc vao cubi thang 7/2012 nhwng tap trung chl yéu vao trai phiéu Chinh pha,
trong khi tréi phiéu chinh pha bao I&nh that bai.

Bang 1: Hoat déng dau thau trai phiéu Chinh pha thang 7.2012

Ky han Lwong chao Lwong Ty |& dang Luqrjg Ty lé trt]r:g Lai ;suét tring
’ ban dang ky  ky/chao ban  tring thau thau thau BQ (%)
1. Tréi phiéu Chinh pha
2 4,000 11,045 2.76 2,100 0.53 9.35
3 6,000 10,400 1.73 2,350 0.39 9.53
5 8,000 11,356 1.42 3,800 0.48 9.78
10 500 250 0.50 - - -
Tdng cong 18,500 33,051 1.79 8,250 0.45
2. Tréi phiéu Chinh phu bao lanh (VBSP)
3 3000 1600 0.53 0 - -
5 3000 900 0.30 0 - -
Tdng cong 6,000 2,500 0.42 - -
1+2 24,500 35,551 1.45 8,250 0.34

Biéu dé 14:Pwéng cong loi suét

Theo d6, ty & tring thau trai phiéu chinh phd tadng manh va lai suét trang thau gidm vé
murc thdp nhét trong thang. S& di nhw vay la do sw chénh I&ch gitra mic ting trudng tin
dung thap hon huy déng, ddng thdi mét lweng 16n tin phiéu dao han khién cho vén kha
dung cla hé théng ngan hang ting. Do do, nhidu t& chirc tin dung Iwa chon mua tréi
phiéu vé&i ky vong NHNN tiép tuc cat giam |1 suét.

MUrc 13i suét tring thau vao cudi thang 7/2012 da gidm nhe so véi thang truéc dd, nhw
vay sau hon 2 thang trong xu hudng téng, 14i suét tring thau da gidm tré lai trong thang
7/2012 khién da téng dang c6 dau hiéu chirng lai.

Thi trweng the cap: Gia tri giao dich giam vé mirc thap nhét tlr thang
3/2012 tré& lai day.

Biéu dé 15: Dién bién thij trwong so cap (nghin ty déng)

Loisuat (%)  =====-- 31/07/2012 20 <1Y m1-3Y
s 18
105 Tuantuee ey 16 m3-5Y E>5Y
Thang truvéc ===
14
12
10.0 o
8
9.5 6
4
Rl
9.0 .
- N N N N N N N
- — — - - - - —
. Théi gian dao han (N3m) IS IS S S I Q Q Q
: o o I - I I5e) < o) © ~
- o o o o o o o
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Nguén: ADB Nguén: HNX
Tbng gia tri giao dich trong thang 7/2012 chi dat gan 11 nghin ty ddng, gidm manh so v&i mic
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hon 17 nghin ty ddng cla thang trwéc dé. Gia tri giao dich thdp cha yéu Ia do giai doan dau
thang 7/2012 thj trwong tréi phiéu thir cAp t6 ra kha &m dam khi GTGD binh quan trong 3 tuan
ddu chi dat hon 500 ty ddng/phién, gidam so véi mire trung binh gan 650 ty ddng/phién cla
thang 6. Tuy nhién tuan cuéi thang 7/2012, GTGD da cai thién va tr& lai mrc trung binh 650
ty/phién.

Loi suat trong thang 7 cling da tang nhe tré lai & cac ky han trén 3 nam véi mirc tang tr 30 —
50 diém co ban. Quan sat dién bién loi sut, chung t6i cling nhan thay loi suét trong tuan cudi
thang 7 ciing c6 dau hiéu gidm tré lai sau khi tao dinh trong giai doan gitra thang.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi trweéng Viét Nam loay hoay tao day trong thang 7/2012.Hai chi sb chinh cla Viét Nam
hau nhw di ngang trong phan I&n thoi gian cla thang nay sau khi tao ddy ngén han, VN-Index
dao ddng trong vung 405 - 432, trong khi d6 véi HNX-Index thi mirc dao déng nay la 67,6 va
73,6. Phan 16n cac ma thanh khoan cao ciing cé dién bién twong tw nhw trén. Tuy nhién vao
giai doan cudi thang 7, ching t6i nhan thdy nhi*ng ma vén héa Ién nhw VNM, MSN, VIC,
EIB... bat d3u c6 d&u hiéu td bt pha khdi xu hwéng chung cla thj trwéng chung va da dan
dét xu hwéng clia VN-Index. Két thic thang 7, VN-Index va HNX-Index giam |an lwot 1,87%
va 2,65% so v&i thang tredc dé.

Biéu do6 16: Dién bién chi sé6 chirng khoan Viét Nam Biéu d6 17: Twong quan VN-Index va cac chi sé chinh
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VN-Index
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Nguédn: SSC
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Nguén: SSC

Khéi lwong giao dich giam khi thi trwéng van chwa tim ra xu hwéng. Téng khéi lwong
khép 1énh cla thang 7/2012 dat chwa dén 1,6 ty don vi, gidm thang thé hai lién tiép va giam
hon 10% so vé&i tdng khéi lwong cla thang 6. Nhw vay, sau khi tao dinh trong thang 5, khéi
lwong van trong xu thé gidm va hién chi bang gan 60% so vé&i mirc thang 5. Chang t6i nhan
thay day l1a dién bién thudng gap trong xu hwéng gidm va khdi lwong gidm phat di tin hiéu thi
truong van dang loay hoay do tim day. Dong tién van chwa di manh dé& niém tin tr& lai méc
du dinh gia thi trwérng cia nhiéu ¢ phiéu da thap hon nhiéu so véi mirc dinh viva qua.

Khéi ngoai mua rong gan 150 ty déng, "néng" cé phiéu nganh bao hiém. Trong thang
7/2012, giao dich ctia nha dau tw ngoai trén san kha trdm lang, nhwng ho da quay tré lai mua
rong. Trén HoSE, ho mua vao 56,4 triéu don vi, tri gia 1.377 ty ddng va béan ra 50 triéu don vi,
tri gid 1.292 ty ddng; nhw vay gia tri mua rong dat 86 ty dong. Trong khi d6, khdi ngoai ban
rong 650 ty ddng trong thang 6/2012. Trén HNX, khdi ngoai cling mua rong gan 60 ty déng,
nhiéu nhat la PVI va DBC.

Tam diém cla giao dich khéi ngoai trong thang la nhitng c¢b phiéu nganh bao hiém. Trong khi
HSBC du dinh thodi toan bd 18% vén cb phan tai Bao Viét thi Tap doan Talanx (B&c) mua
thém c6 phan tai PVI v&i miec gia cao. Cu thé PVI Holdings da phat hanh riéng 1& 21,3 triéu cb
phiéu cho cb déng chién lvgc HDI Gerling Industries Versicherung AG truc thudéc Tap doan
Talanx (Btrc). Gia phat hanh dw kién 1a 26.335 dbng/cd phiéu, twong (ng téng gia tri thu vé la
gan 561 ty ddng. Thoi gian gan day, thi gia cb phiéu PVI dao déng trong khoang tir 16-17.000
ddng. Sau dot phéat hanh nay, khéi ngoai da n&dm gitr t6i da 49% cb phan cta PVI. Trong dé,
HDI Gerling ndm 31,8%; Oman Investment Fund ndm 9,8%. Ty |& s& hitu clia PetroVietnam
gidm xudng con 35,5%.

Két thic qua trinh tao day trong thang 8? Xu hudmg gidm manh bat dau ter thang 5 dang cé
ddu hiéu yéu dén sau 2 thang, chang t6i nhan thdy sw én dinh hon trong thang 7 khi luc céu
bat d4u manh hon luc cung tai viing 405 cua VN-Index va 67,5 cia HNX-Index. Tuy nhién lyc
cdu gia cao van chuwa di manh dé gidp da héi phuc cda 2 chi sé di xa hon, VN-Index dimg &
432 con HNX-Index ciing gdp khang cuw manh tai viing 73,5. Dién bién chinh cda thang 7 la sw
can bang tré lai cda 2 chi sé. Hai chi sé sé kiém tra lai khang cw 427 va 71,5. Néu kiém tra
thanh céng, khd ndng hai chi sé sé ké thic qué trinh tao day va buéc sang giai doan méi tich
cuc hon.
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PHAN TICH KY THUAT: Hai chi sé c6 thé c6 nhikng bién déng trai chidu trong thang 8

Xu hwéng VN-Index: Pat cwoc vao Bluechips

Bo thi ngay VN-Index Dién bién di ngang dang xuét hién trén dé

e e thi ngay cla VN-Index khi dai bolinger
o S = | band dang song song v6i nhau. Dién bién
I . @ | trong 2 phién cudi tudn con dang thé hién
3 75 L R = kha nang tich cuc khi chi s& nay da but
sa e L “ | 1én ngwdng MA 10 va MA 20. Tuy nhién
e Iﬂl?IJI Rz = | chung toi nhan thdy dién bién tich cuc
;iiZF{;!ﬁ i - # | ngan han cta VN-Index dang chi anh
gﬁ% e = | hudng manh bdi sy tich cuc cia VNM va
“E uw | nhitng cb phiéu vén héa Ion khéc.

= = | Trong d& thi tudn, chdng toi nhan thay tin
" « | hiéu tich cwc khi nén trdng da xuét hién
e “2 | tr&d lai. VN-Index sé tiép tuc kiém tra
w ;“‘1; nguwdng MA 10, hién tai la mic 422 cho xu
Ll i g | g | monamne e,

= U U 5 -:w| L - L' s 'zw| -:;'LL' ol n"'ﬂ'"h"n ‘|Le' J Lot 7T Nhing tin higu tich cuc dang xudt hién

trén VN-Index nhung yéu t6 KLGD lai
Pb thi tudn VN-Index. dang cho thdy dong tién chua tré lai. Do

[CIVIANCE (419290, 28210, 415290, 425560, +135001), Poabolic 54 (445,080 X do Chl’]ng toi nhén théy khé néng hlén
VN-Index da c&t 1en MA 10, xi = | twong chi phéi manh clia nhém vén héa

/1+B

hwéng dang tich cwe dan [ 5 Ion.
' | Khuyén nghi: NBT véi ty trong thap cé
~w | thé tich litly thém cé phiéu.
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HNX-Index: Hanh trinh di ngang

Do thi ngay HNX-Index
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Dién bién ctia HNX-Index chwa that sy kha
quan khi khéng c6 try d& nhw san HSX.
Ngoai ra, HNX-index chwa that sy pha
dwgc MA 10 c6 y nghia. Ngay ca khi pha
dwoc MA 10 thi bién trén cua Bollinger sé
l& ngwédng khang cy tiép theo. Do vay, kich
ban kha quan nhét |a di ngang trong thang
cho HNX.

Db thj tudn cling dang cho nhirng tin hiéu
xau khi xu thé giam van con tiép dién.
ngoai ra, thanh khoan la ngwéng can sw
phuc hdi ctia HNX. Do vay, néu khéng cé
cu hich t phia thanh khoan, nha dau tw
tiép tuc dirng ngoai.

Khuyén nghi: NBT chi nén giir ty trong
¢6 phiéu & murc thap.
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KHUYEN CAO

Céc thong tin, dy doan trong bao cao phan tich nay, bao gdm cac nhan dinh ca nhan I& dwa trén cac ngudn
théng tin dang tin cay.Nhan dinh dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va cn than.Theo danh gia
chd quan cla ching tdi la hop ly trong thdi diém dwa ra bao cao.Moi quan diém ciing nhw nhan dinh phan
tich trong bao céo nay c6 thé thay déi bat ki lic nao ma khéng can béo trwéc.

B&o c&o nay chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin tham khao ma khéng ham y khuyén nghi nguwoi doc
mua, ban hay ndm gir chirng khoan. Mirae Asset sé& khéng chiju trach nhiém ddi voi tat ca hay bét clr thiét
hai nao hay sw kién bi coi 1a thiét hai déi v&i viéc st dung toan bd hay bét ky thong tin hodc y kién nao cla
bao céo nay.

B&o c4o nay cé ban quyén va la tai sdn cla Cong ty C6 phan Chirng Khoan Mirae Asset (Viét Nam). Moi
hanh vi sao chép, stra dbi, in 4n ma khodng c6 s ddng y cla Mirae Asset déu trai luat. Ban quyén thudc vé
C6ng ty C6 phan Chirng Khoan Mirae Asset.

y
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