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KINH TE VIMO

Chi sb gia tiéu dung (CPI) ca nwéc thang 10 da cé sw ha
nhiét manh, chi tang 0,85% so v&i thang trwéc sau khi tang
t&i 2.2% trong thang 9. CPI thang 11 dwoc ching téi dw bao
tiép tuc ting thap & mirc 0,5% - 0,8%

Trén thi trwé&ng mé (OMO): NHNN thang 10d4a hut rong 6,562
ty déng théng qua nghiép vu reverse repo. Bén canh do,
NHNN ciing da quay tré& lai phat hanh t&i 14.966 ty déng tin
phiéu NHNN.

Thi trwerng lién ngan hang: Tiép tuc det diéu chinh tir thang
9, cAc loai lai suat lién ngén hang van dang trong qua trinh
giam

Thi trwéng ngoai héi thang 10 dién bién tich cwe, én dinh,
thanh khoan thi trweng tét. Khong c6 nhirng biéu hién bién
dong cang thang cu6i nam. Ty gid niém yét mua, ban
VND/USD ctia cac NHTM dang ph6 bién quanh 20.850-20.900
VND/USD

Thi trwérng cho vay & huy dong: Tinh dén cubi thang 10, tin
dung téng 3.3%. Dw ng cac khoan vay lai suat dwéi 15%
chiém ty trong khoang 90% tong dw ne. L& suat huy dong
trén 1 nam giam t mdrc cao 12,5-13%/nam xuc":ng con 12%

THI TRUVONG CHUPNG KHOAN

Thi trwdng chirng khoan niém yét

Th

Thi trwéng chirng khoan Viét Nam trong thang 10/2012 c6 xu
hwéng di ngang véi mire thanh khoan tiép tuc & mirc thap.
Tinh trong thang 10, VN-Index giam nhe 1,1 % trong khi
HNX-Index giam 4,4%

Vé&i viéc cac yéu té co ban tir nén kinh té vi mé ciing nhw
hoat dong vi mé ctua cac doanh nghiép chwa cé nhiéu cai
thién, nhin chung gi®i dau tw van duy tri mét tam ly than
trong tuy khong qua hoang loan

Dw bao : Trong quy IV dwoc ching t6i dw bao VN-Index cé
viing dao déng chinh trong khoang 380 — 420 diém.

trwérng trai phiéu

Thi trweng so cap thang 10 dién bién kha tich cwc, téng
Iweng trai phiéu Kho bac Nha nwéc va Chinh pha bao lanh
phat hanh trong thang 10 dat 8.150 ty déng (ting 39% m-o-
m) va lwong tin phiéu Kho bac Nha nwéc phat hanh dat
7.650 ty déng ( ting 413.5% m-o0-m)

Trén thi trwérng thir cap, tong gia tri giao dich trai phiéu dat
14,031 nghin ty dong, giam 14.6% so v&i thang trwdc. song
lai tdng 26% so vé&i thang 8

L¢i suat trai phiéu cé tang lén vao gitra thang 10 song c6 xu
hwéng giam vé cudi thang. Dy bao l3i suat sé khéng ting
tré lai va én dinh trong khoang thei gian con lai cia nam,
trong khoang 9.4-10.5%/nam va trong chu ky 6n dinh tir nam
2009 dén nay




KINH TE VI MO

LAM PHAT

Nhu ching t6i d4 du doan trong bao cdo thang trude, chi sé gid tiéu dung (CPI) cd
nuwdc thing 10 da cO su ha nhiét manh, chi ting 0,85% SO V&i thdng trudc sau
khi ting toi 2.2% trong thdng 9. Nhu vay, mtic CPI yoy (so v&i cung Ky nam
ngoai) da tang 1én 7% va CPI ytd (tich lity tir dau nam) ting 1én 6,02%.

Khéng con ting dot bién nhu thang trude, 2 nhom “Giéo duc” va “Thude, dich vu
y t&” thang nay chi ting tuong tng 1,88% va 5,94%. C6 thé thiy muc ting nay d
ha nhiét rat nhanh va manh so v&i muc ting tai 10,54% va 17,02% caa 2 nhém nay
trong thang trude. Nhu vay, néu trong thing trude 2 nhom nay kéo CPI chung
ting tdi hon 1,5 diém % th) “tac dong kéo” trong thing ndy 1én CPI chung chi
con 0,44 diém %.

Chi s6 gia cac nhém hang hoa dich vu trong gié CPI
(10 thing dau nam 2012)

180 —— Luong thuc & Thuc pham

170
—— Giaothdng

160 M 7
W . —A—Nha 6, dién, nuéc, chét
150 4 s WL

dét, vatlidu xay dung

—— A" < Thiétbi, d dung gia dinh
140 A — —‘._—_-L —

—k—Maymdc,miinén,giay

130 Se——x

. e dep

120 . —_ Gio duc
110 Thube va dich vuy té
100 Buu chinh vién thong

20 Hanghoa va dich vu khéc

80 ; ; ; ; ; : : : ; o

9 q q q q q q O q q Do uong va thudcla
N YN Vin hoa, giai tri va du

lich

Vé gia xang, trong sudt ky tinh gia cia thang 10, gid xing dau trong nudc khong
c6 bét ky su diéu chinh ting hay giam ndo ca. Do d6 dnh hwéng ciia gid xing dau
tgi CPI trong thing 10 hdu nhw khéng cé. Diéu ndy thé hién qua muc ting rat
nhe ctia cac nhom hang hoéa dich vu con lai, Ngoai trir nhém” Nha &, dién nudc,
chét dét, VLXD” tang 1,09%; cac nhom khac bao gém ca cac nhom 16n “Hang an



va dich vu in udng”, “Giao thong” v.v... déu co6 muc ting dudi 1%. Piém dang
lyu y 1a nhém “Hang an va dich vu dn udng”, von co trong sé 16n nhit trong gio
CPI chi ting rat nhe trong cac thang gan day, xu hudng nay la kha tich cyc dbi véi
chi tiéu lam phat noi riéng, tuy nhién néu nhin tir géc d6 nén kinh té n6i chung thi
chwa hén tich cuc do nguyén nhan c6 thé xuét phat tir sy suy gidam sirc cau tiéu
ding cua ngudi dan do nhitng kho khin kinh té hién tai.

Dur bdo: Sau mirc ting dot bién cua thang 9, CPI néi chung dang dan quay tré lai
quy dao 6n dinh. CPI thang 11 dwoc chiing téi dw bdo tiép tuc ting thip 6 mirc
0,5% - 0,8%.

Duw bdo CPI cd nam 2012 dwoc Qii nguyén ¢ mirc 8,3%.

(D6 thi lam phat)
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THI TRUONG TIEN TE

v Thi trwong mé: Thang 10 chimg kién sy diéu tiét nhip nhang cua cic nha hoach
dinh chinh sach tién té trén thi truong mo. Nghiép vu mua ban lai va outright dugc thuc
hién két hop, v6i khdi luong hop 1y dé dam bao lugng tién luu thong trong hé thong
NHTM ciing nhu nén kinh té. Tong két, thang 10, NHNN d4 hit rong 6,562 ty dong trong
thang sau khi dé rdt rong 2.369 ty dong trong thang 9 thong qua nghiép vu reverse repo.
Luong tién rat rdng trong hai thang nay chiém 86% tong luong tién NHNN d& bom rong
ra trong thang 8 dé hd tro thanh khoan cho mot s6 ngan hang sau sy kién bét giit cac 1anh
dao chii chdt cia mot s NHTM. Bén canh viée rit rong thong qua nghiép vu reverse repo,
sau khi dirng phat hanh tir gitra thang 6, NHNN ciing d& quay tro lai phat hanh téi 14.966
ty dong tin phiéu NHNN tir ngdy 10/10, va hit rong 188 ty dong trong thang 10 thong qua
nghiép vu outright nay.
Lai sudt OMO van duy tri mirc 8%/nam, 1ai Suét tin phiéu ¢6 luc giam kha manh, ky han
28 ngay va 91 ngay, lai suit & mirc thap, 1an luot 1a 4.5% va 6.5%, hién nay da 6n dinh &
murc 6.8% ky han 91 ngdy va 6% ky han 56 ngay.
Lwong von Reverse repo, giao dich outright - Téng lwgng bom hit rong trén OMO
nghin ty déng (01/10-31/10/2012)
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Nguon: Bloomberg

v' Thi trudng lién ngan hang: Tiép tuc dot diu chinh tir thang 9, cAc loai 14i suat lién
ngan hang van dang trong qué trinh giam. LAi suat giao dich binh quan giam 200 diém
phin trim ddi voi ky han qua dém tir 2.3%/nam xudng 2.1%/nam cudi thang 10; ky han 1
tuan, 1 thang va 3 thang giam lan luot 600 diém phan tram, 1000 diém phan trim, 1100
diém phan trim va lan lugt & muc 2.5%, 4.86%/mdm va 6.9%/nim; ky han 6 thang giam
0.3% tir 8.8% xudng 8.5%. LAi suit lién ngan hang c¢6 ting nhe dau thang 11 do ky thuc
hién du trir bit bugc, song ky han qua dém hau nhu khong déi, 1 tudn va 3 thang ting nhe



200-300 diém phan trim, dac biét ky han 6 thang va 12 thang ting kha manh, 1én téi
8.75%/mdm va 11.25%/nam. Tuy nhién, cac giao dich chii yéu la ngan han, cac giao dich
tir 2 thang tré 1én chi chiém dudi 10%.

Céc giao dich bang USD, l4i suit giao dich binh quéan tuan nay giam nhe & ky han qua
dém va 1 thang. Cac ky han con lai 14i suét giao dich binh quén ting, véi cac mic tang tir
0,06% (ky han 3 thang) dén 1,55% (ky han 2 thang). Chii yéu la cac giao dich USD lién
ngan hang dudi 6 thang.

Téng doanh sb giao dich trong thang 10 bang VND va USD quy di lan luot dat 304.000
ty ddng va 290.000 ty dong, trung binh 1 phién chi khoang 13.800 ty dong, giam 23.3% so
voi thang 9 va quy 1. Sy giam sut giao dich trén thi truong 1ién ngan hang, mot phan do
sy cai thién thanh khoan ngan hang tuy nhién, 13i suit huy dong trén thi truong dan cu van
dang & murc cao, dic biét 14 cac ky han tiét kiém dai han va linh hoat lai 1a tin hiéu khong
tich cuc.

Lai suat lién ngan hang VND, %/nam
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Nguon: Bloomberg
v Thi trudmg vang, ngoai té:

Gié vang thé gidi ¢6 tang vé cudi thang do nhing ky vong cac bién phép kich thich kinh té
sau khi cudc bau cir tong thong My két thuc, va dan téi gia vang trong nude co chit bién
dong cudi thang 10, dao dong & mirc 46.85-47.1 triéu dong/lugng, cao hon vang thé gisi
quy ddi khoang 3,85-4.1 triéu dong/lugng. Tuy nhién, dang chl y 12 14i suat va thoi han
huy déng vang ciia cac NHTM ting kha manh & nhiéu NHTM. Nguyén nhan chu yéu 1a
do cac NHTM day manh phat hanh chimg chi huy dong vang dé bu dip sé vang con thiéu
sau khi Thong tu 12/2012/TT-NHNN ngay 27/4/2012 vé viéc chdm dirt huy dong va cho
vay bing vang da dugc gia han dén 30/06/2013 thay cho thoi diém 25/11/2012 nhu ban
dAu. Theo thdng k& cia NHNN cho thdy, trong vong 6 thang qua, c4c té chirc tin dung da
mua hon 60 tan vang dé tat toan hgp dong, sé con thiéu hién vao khoang 20 tan.



V6i viée gia han ndy, cac NHTM c6 thé chu dong bu dép s6 vang con thiéu, dam bao
thanh khoan. Phuong an nhap khau vang, nhu chiing téi c6 dé cap trude do s& it kha ning
Xay ra, thay vao do, s& thuc ddy huy déng vang trong dan, tirc khuyén khich ngudi dan ban
vang cho NHTM va han ché viéc dau tw vao vang vat chat. Chang toi cho rang, NHNN sé
Manh tay trong viéc xit Iy triét d@é finh trang vang héa nén kinh té, tang di trit ngoai hoi va
bdao dam quyén va lgi ich hop phdp vé tai san ciia nguoi dan. Chlng toi cho ring, trong
hai thang cudi nam, gia vang thé gisi sé khong bién dong qua 5%, va gia vang trong nudc
ciing s& khong c6 dot bién mang tinh mla vu vao dip 18 Tét, diéu nay s& gop phan cho su
6n dinh cia thi truong ngoai hdi.

Trong thang 10, thi truong ngoai héi dién bién tich cyc, khong ¢6 nhimg biéu hién bién
dong cang th’fmg cudi nam. Ty gia giao dich trén thi truong 6n dinh, thanh khoan thi
truong tot. Ty gia niém yét mua, ban VND/USD ctia cic ngén hang thwong mai dang phd
bién quanh khoang 20.850-20.900 VND/USD. Véi nguén cung — Cau on dinh, 1y gid cudi
nam 2012 ¢ murc: 20.850-21.200 USD/VND

v’ Thj trwomg huy dpng din cw: Do nhitng kho khin vé tin dung, tir cudi thang 9 va
trong thang 10, nhiéu NHTM d4 ha lai suat huy dong trén 1 nim tir mic cao 12,5-
13%/nam xuéng con 12% tham chi du6i 11%/mam. Tuy nhién, hién tuong dang chi y tir
thang 10 dén nay la ngan hang tang 14i suit va kéo dai ky han huy dong vang.

Du b4o: Nhimg dot bién dong I4i suit cudi nim da dwoc du bao trude, co thé khong phai
toan bo 1a xuat phét tir nhu cau thanh khoan, ¢ thé la viéc thu xép kha nang dap tng nhu
cau tin dung va cac nhu ciu tat toan cudi 2012, dau 2013. Véi sy diéu tiét cua thi truong,
|4i suét s& dan duoc diéu chinh quanh viing 8-9%, va viéc bo tran I4i suat van 9% ciing s&
la cau chuyén thuec té.

v Thj trwong tin dung va l4i sudt cho vay: Tinh dén cudi thang 10, tin dung ting
3.3%.Theo thong tin tir NHNN, du ng cic khoan vay 14i sudt duéi 15% chiém ty trong
khoang 90% tong du no, sirc hdp thu vdn ciia nén kinh té va cac doanh nghiép da dugc cai
thién song kha ning tiép can dugc ngudn vén ré chua dap ting ky vong cia cic doanh
nghiép trong diéu kién thanh khoan ngan hang tiép tuc dugc cai thién.

Tée do tang no x4u dang c6 xu hudéng cham lai. Cu thé, trong thang 1/2012 tdc do tdng no
xiu 12 7,29%; thang 2 1a 8,42%:; thang 3 1a 9,35%; thang 4 la 8,28%; thang 5 1a 6,59% va
cap nhét gn nhit dén thang 6 1 1,2%. Trong 8 thang dau niam 2012, sé ng xdu da dugc
c4c td chire tin dung xir Iy bang ngudn du phong rii ro dat gin 8.000 ty ddng.

Chling t6i bao luu quan diém cho ring, truéc mét, chinh sach tién té c6 thé lya chon mot
giai phap khédc mang tinh kha thi hon, nhu tan dung ngudn vén vay ré 2-3% tir NHNN,
cac NHTM c6 thé cho doanh nghiép vay vai l4i suat thip 8-10%, vira dam bao dugc mirc
NIM, vira gilp ha l&i suit trong nén kinh té. Dai han hon, chung t6i nhdn manh viéc tai
cau trdc nganh ngan hang, xa Iy no xau va tinh trang so hitu chéo trong hé thong ngéan
hang, phan logai ngan hang theo mirc dé riii ro va xem xét lai, nAng cao vai tro chu dao
cua cac NHTM nha nudc, ting cudng hiéu qua cia hé théng ngan hang.

Duw bdo, Véi toc do hién tai, ting truong tin dung thang 11 va thang 12 c6 thé sé dat hon

1.2%/thang, ca nam sé ¢ mitc 5.4-5.6%. Vi sur né6 luc va téc dé xir ly no xau tié’p tuc duoc



ddy manh, tin dung nam 2013 sé duy tri mirc 10%-12%. L&i sudt cho vay sé trong khodng
12-13%/nam.

v Céan can thanh toan

* Cdn cdn thwong mai

e Kim ngach xuit khau 10 thang wéc dat 93,45 ty USD; so véi cung Ky nim trudc dé
tang cao hon so véi toc do tang theo muc tiéu ca nam (18,4% so v6i 10%). Khac voi nim
truéc chii yéu do ting vé gi4, thi nam nay chu yéu do tang vé lugng. Dy béo: Trién vong
ca nam s& dat dinh cao nhat v& téng kim ngach, vé kim ngach binh quan dau nguoi, vé ty
& xuét khau so véi GDP...

e Do xuét khiu ting cao hon nhap khiu (6,8%), nén nhap siéu d4 giam ca vé kim
ngach tuyét ddi (357 triéu USD so vai 8.980 triéu USD), ca vé ty 1é nhap siéu so véi xuat
khau (0,4% so véi 11,3%).

* C4&n can vén:

e Luong von dau tu tryc tiép nude ngoai (FDI) ding ky b sung tang kha (12,3%), giai
ngan giam nhe (1,1%). Dy béo: ¢ ndm s& xip xi muc cua nam truéc (11 ty USD).

e Luong vén ODA giai ngan uéc dat 3,22 ty USD, vuot 2,5% ké hoach ca nim. Du
bao: Cubi nam giai ngan ODA dat 3.5-4.5 ty USD, nam 2013 s& dat: 4.5-5 ty USD (ADB
d4 cam két 1.3-1.5 ty USD vén ODA cho Viét Nam)

* Can can thanh toan téng thé:

e Luong FDI, ODA giai ngan, cong véi cac ngudn ngoai té khac (kidu hdi, chi tiéu cua
khach quéc té...) vao Viét Nam d4 gép phan cai thién can can thanh toan qudc té, ting du
trit ngoai héi, on dinh ty gia...Dy bao: Tinh dén hét thang 9, thiang du 8 ty, du kién cudi
nam s& thang du khoang 10 ty USD.

v' Du trit ngoai hdi

Duy trit ngoai té cia Viét Nam tir mac 9 ty dau nam, dén nay, d& tang trén 20 ty USD
(thang 9), dam bao khoang 12 tuan nhép khau. Dy bao: Tir nay dén cudi nim, v6i sy 6n
dinh cua ty gia, NHNN s¢ tiép tuc mua vao ngoai té tang du trit ngoai héi, kha nang s€ duy
tri mot cach 6n dinh mue >12 tudn nhap khiu
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Gi& tri giao dich binh quan

Thi truong ching khoan Viét Nam trong thang 10/2012 ¢6 xu hudng di ngang vdi
mure thanh khoan tiép tuc & mirc thap. Tinh trong thang 10, VN-Index giam nhe 1,1
% trong khi HNX-Index giam 4,4%. Nhu vdy, mic diém 380 van dang phat huy
tac dung hd tro ki thuat cho chi s6 VN-Index. Trong khi do, so voi mic giam toi
gan 10% cua thang 9 thi bién d6 giam cia HNX-Index trong thang 10 d4 duoc rat
ngan khi HNX-Index tiép can ving 50 diém. Piéu ndy ciing phan anh sau mot giai
doan giam manh va kéo dai, mat bang gia cd phiéu tam thoi ldy duge mic cin

bang trong ngan han, du luong cau van con & mirc han ché.

Dién bién gia tri dit mua, dit ban
thang
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Tuy khdi Iugng giao dich trong thang 10 cao hon nhung mirc gia tri giao dich binh
quan trén 2 san chi dat gin 540 ty dong/phién, mic thip nhat ké tir thang 2/2012.
Viéc luong giao dich tiép tuc giam va bién d6 giam diém cua cac chi s thu hep
cho thiy ngudn cung da yéu di nhung lyc ciu ciing chwa dugc cai thién. DU sao, so



Vi xu hudng sut giam kéo dai trude d6 thi day c6 thé coi 1a mot tin hiéu twong dbi
tich cuc, d0 méi chi 1a trong ngén han.

Ngay ca vao thoi diém cudi thang 10 va dau thang 11, khi cic thong tin vé viée
ong Pang Van Thanh, chu tich HDQT Ngan hang Sai gon thuong tin tr nhiém
ciing nhu cac tin don xung quanh viéc cac thanh vién trong gia dinh 6ng Pang
Vin Thanh bi triéu tp hop tic v6i co quan diéu tra xuat hién thi thi truong tuy cd
phan @ng tiéu cuc nhung ngay sau d6 d4 tro vé trang thai can bang. Thyc té nay
cho thay tam 1y cuia gi¢i du tu d4 6n dinh hon thay vi hoang loan va béan thao ¢
phiéu bang moi gia.

Gi4 tri giao dich ciia nha diu tu nuéc ngodi Ty trong giao dich ciia nha dau tw NN
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Tuy nhién, vai viée tinh hinh kinh té vi mo6 noi chung va hoat dong cua cac doanh
nghiép trén thi truong ching khoan néi riéng con nhiéu khé khin, dong luc dé cac
nha dau tu tich cuc giai ngan van chua xuat hién. Qua két qua kinh doanh cta quy
111/2012, 6 thé thiy cac doanh nghiép van cOn gap nhiéu kho khan.

V6i khdi ngan hang, tinh hinh ng xu ciing nhu nhitng thay d6i vé chinh sach di
V6i thi truong vang d4 khién nhiéu ngan hang phai hach toan cac khoan 16 hodc
trich lap du phong lon. Cu thé nhu trong quy I, Ngan hang TMCP A chau (ACB)
16 t6i hon 1.100 ty dong tir hoat dong kinh doanh vang va ngoai té, dan t6i loi
nhuan sau thué quy III 4m hon 520 ty dong, ngan hang TMCP Sai gon Ha Noi
(SHB) sau khi sap nhap ngan hang TMCP Nha Ha Noi (HBB) da hach toan lgi
nhuan sau thué quy III 14 -1706,7 ty ddng. Cac ngan hang khac da sb ciing déu co
két qua kinh doanh khong kha quan.

D6i v6i cac doanh nghiép san xuat, doanh thu c6 ting nhe nhung gia von hang ban
tang trong khi cac chi phi khac khong duoc cai thién dan dén bién loi nhuan giam.
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Trong khi d6, ton kho tuy khong ting nhung can luu y 12 nhiéu doanh nghiép dang
b ging ban hang ton kho thay vi nhap hang méi. Vi vdy, vong quay hang ton kho
tuy ¢ cai thién nhung khong dang ké. Vi nhirng kho khin cua thi truong, hiéu
qua sir dung von ciia cac doanh nghiép san xuét tiép tuc & mirc rat thap.
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V6i viée cac yéu té co ban tir nén kinh té vi mé ciing nhu hoat dong vi mé cia cac
doanh nghiép chwa co nhiéu cai thién, nhin chung giéi dau tu van duy tri mot tim
ly than trong tuy khong qua hoang loan.

Sy cén trong cling Vi viée tin dung ting truong thap khién dong tién trén thi
truong khdng doi dao va day 1a mot trong nhitng nguyén nhan khién thi truong kho
khoi sdc trong ngan han.

DU BAO THI TRUONG

V6i nhitng yéu t6 néu trén, c6 thé thiy trong ngin han, thi trudng van chua co
nhiéu dong luc dé di 1én khi ma céc yéu té co ban van chua duogc cai thién. Tuy
nhién, do thi truong da syt giam manh trong thang 8 va thang 9 va tuong dbi binh
on trong thang 10 va giai doan dau thang 11 nén c6 thé thiy da giam da c6 dau
hiéu ngimg lai vd chuyén sang giai doan tich liiy. Do d0, trong phan con lai cua
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nam 2012, néu khong c6 sy kién qua tiéu cuc thi thi truong c6 thé s& co su hodi
phuc nhét dinh mang tinh k§y thuat.

Hién tai, ching t6i van chua nhan thdy c6 thém céc nhan té méi dang ké dé co thé
tac dong manh dén thi trudng. Vi vy, dién bién cua thi truong (dua trén bién dong
chi s6 VN-Index) trong quy IV dugc ching tdi du bao cd ving dao dong chinh 1a
khoang 380 — 420 diém.

THI TRUONG TRAI PHIEU

Trén thi trudng so cap thang 10 dién bién kh4 tich cuc, tong lugng trai phiéu Kho
bac Nha nuéc va Chinh phu bao 14nh phat hanh trong thang 10 dat 8.150 ty dong
(ting 39% m-0-m) va lurong tin phiéu Kho bac Nha nudc phat hanh dat 7.650 ty
dong ( tang 413.5% m-0-m), nang tong gia tri phat hanh trai phiéu Chinh phu
(TPCP) trong nam 1én 91.234 ty déng, hoan thanh hon 91% ké hoach phat hanh
cua nam 2012. Ngoai sy giam sut cua giao dich lién ngan hang do nhiing quy dinh
trong Thong tu 21/TT-NHNN, ty 1¢ trang thau trai phiéu chinh phu, tin phiéu
KBNN cao nho vao l4i suét tring thau ciing d4 lién tuc ting & cac ky han (dic biét
la ky han 182 ngdy). Mic di vay, trai phiéu chinh pha bao 14nh t6 ra kha am dam.
Giao dich chu yéu ¢ trai phiéu ky han du6i 3 nim, chiém 74% tong gia tri giao
dich; ky han 3-5 nam chiém 23,6% va ky han 5-10 nim chiém 2,7%.

Trén thi truong thir cap, tong gié tri giao dich trai phiéu dat 14,031 nghin ty dong,
giam 14.6% so véi thang trude. song lai ting 26% so véi thang 8, trong do, tong
gié tri giao dich outright giam manh 34,9% so v&i thang truéc duge phan ndo ba
dap boi tong gia tri giao dich repo ting 23,5% so Véi thang 9. Thi truong trai phiéu
thir cp & mirc on dinh khi ty gia 6n dinh va lam phat duoc kiém ché.

Giao dich thi trwdng trai phiéu thir cap Giao dich thi trwong trai phiéu thir cap, giao dich
(07/2011-07/2012) 41000 4 nha dau tw nwée ngoai 10/2011-10/2012 3000
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Loi sut trai phiéu co tang 1én vao giira thang 10 song cd xu hudng giam vé cubi
thang, va sé trong xu huéng 6n dinh.

LAi suat tring thau trai phiéu Kho bac Nha nuéc ky han ngin 2-3 nim ting 1én
muc 9.93% tuy nhién da giam vé mirc 9.22%; ky han 10 nim ting 1én Xap xi
10%/nam con ky han 5 ndm c6 sy cai thién rd rét nhit khi giam tir mirc cao nhét
8.65% V& mirc 8.55% vao cudi thang. Su tang 1én 50 diém phan trim cua 14i suat
trai phiéu Chinh phu bao 1&nh (Ngan hang Phét trién Viét Nam) thyc hién chi 1a
hién tuong ca biét do nhirng kho khin trong viée tra 14i va cac khoan dén han.

LAi suat trai phiéu thir cip & mirc 9.9%-10.1 ky han 2-3 nim, ky han 5- 7 nim
10.3%, ky han dai trén 10 ndm van dong quanh murc 10.4-10.5%.

Giao dich nha dau tu nuéc ngoai: Lugng giao dich cia nha PTNN & mirc 27%
tong khéi luong giao dich toan thi truong, tuong dwong véi thang 9 va tap trung
nhidu ¢ cac ky han trung va dai han. Song thi trudng trai phiéu hién dang c6 déu
hiéu c6 duoc niém tin cao hon véi khdi ngoai khi chinh sach kiém ché lam phat
dang di dung hudng, du bao chi & mirc 7.5-8% sau khi d4 timg ¢ muc cao nhit
chau A. Loi suét giam 600 diém co ban, tir 10.2% xudng con 9.6%, trai phiéu
chinh pha 5-10 nam ting gia mot phan nho sy quan tim tich cuc ctia khbi ngoai
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Nguon: Bloomberg

Du bao:

Vé cung cau: V6i trién vong 6n dinh thuc té vé 14i sut, ty gia, chung t6i cho rang,
cau trai phiéu van s& dugc duy tri trong 2 thang cudi nam: (1) Thanh khoan ngan
hang tiép tuc dugc cai thién dic biét 14 mot sb ngan hang 16n chiém ty trong du
thau thanh cong cao trén thi truong so cp; (2) Viée ting nim giir trai phiéu ngin
han s& gitip cic ngan hang giam thiéu chi phi trong khi tin dung ting cham; (3)
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Trién vong kinh té dan c¢6 nhing cai thién vao nhitng thang cudi nim. V& phia
cung, Chinh phii vin ¢6 xu hudng phat hanh trai phiéu ky han ngan dé tai trg cho
cac du an sap hoan thanh; ngudn cung trai phiéu s& van kha doi dao, khoang 9.000
ty ddng trai phiéu chinh phu trong hai thang cubi nam.

Vé [4i sudt: Sau mot thoi gian On dinh, 18i Suat thang 10 c6 muc ting kha dot bién,
tang cao nhit trong vong 5 thang tro lai day, cho thdy, kha nang 13i suét trai phiéu
d4 dat dinh, ching toi du bao 13i suat s& khong ting tré lai va 6n dinh trong khoang
thoi gian con lai cia nam, trong khoang 9.4-10.5%/ndm va trong chu ky 6n dinh tir

nam 2009 dén nay
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KHUYEN CAO SU’ DUNG

Ban b&o c4o nay cua Cong ty Co phan Chimg khodn Ngdn hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cap nhiing thdng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhuwr dién bién thi trieong ching
khodn trong thang. Bdo cdo nay khong dwoc xay dung dé cung cap theo yéu cau cua bat ky té chic hay ca
nhan riéng lé ndo hogc cac quyét dinh mua ban, nam giit ching khodn. Nha dau tir chi nén sir dung cac thong
tin, phan tich, binh lugn cuia Ban bdo cdo nhu la nguon tham khdo truée khi dua ra nhing quyét dinh dau tu
cho riéng minh. Moi thong tin, nhdn dinh va du bao va quan diém trong bdo cdo nay duoc dya trén nhiing
nguon dit ligu dang tin cdy. Tuy nhién Cong ty Cé phan Chiimg khodn Ngdn hang dau tw va phat trién Viét
Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac nguon thong tin ndy & hoan toan chinh xac va khéng chiu bat ky mét
trach nhiém nao doi véi tinh chinh xac cia nhitng théng tin duoc dé cdp dén trong béo céo nay, cing nhu
khong ch;u trach nhi¢m vé nhiing thiét hai doi véi viéc sir dung toan bg hay mgt phan ngi dung cua ban béo
cao nay. Moi quan diém ciing nhir nhdn dinh duoc dé cap trong bao cao nay dya trén sy can nhdc can trong,
cong minh va hop 1y nhat trong hién tai. Tuy nhién nhiing quan diém, nhdn dinh nay co thé thay doi ma khong
can bdo trudc. Ban bao cao nay c6 ban quyén va 1a tai san cua Cong ty Co phan Chung khoan Ngan hang
Padu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, siza ddi, in an ma khdng c6 su dong ¥ ciia BSC
déu tréi lugt

PHONG PHAN TiCH — CONG TY CcO PHAN CHU’'NG KHOAN NHPT&PTVN

Téng Minh Tuin
Trwéng By phan
tuantm@bsc.com.vn

Nguyén Thi Thu Trang Hoang Anh Tuén
Phén tich vi mé Phan tich thj truong
trangntt@bsc.com.vn tuanha@bsc.com.vn

Nguyén Hoang Vigt Tran Hiru Quang
Phén tich vi mé Phan tich thj truong
vietnh@bsc.com.vn quangth@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE

BSC Tru sé chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10 — Thép BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tri
35 Hang Voi — Hoan Kiém — Ha noi Quan 1, Tp. H) Chi Minh

Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8128885

Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8128510

Website: www.bsc.com.vn

Ban quyén ciia Cong ty Co phan Chimg khodn Ngdn hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

Cong ty Cé phan Chiing khoan BIDV (BSC)

Bat ky néi dung nao cua rai liéu nay ciing khong duoc (i) sao chup hay nhdan ban ¢ bt ky hinh thize hay
phirong thire ndo hodc(ii) dwoc cung cdp néu khéng dwoc sw chdp thudn cia Cong ty Coé phan Chimg khodn
BIDV.
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