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KINH TE VIMO

Lam phdt thang 1 ting cao tré lai do yéu t6 mia vu
va mike tang dét bién ciia nhém hang y té. D bdo
CPI théng 2 nhiéu kha ndng sé tang 1,2-1,5%.

Chi 56 san xudt cong nghiép, hang ton kho va doanh
s6 ban 1é chuwa cho nhiéu ddu hiéu tich cuc trong
thang 1. Pdy la nhitng canh bdo sém vé mot nam
con nhiéu khé khan cho san xudt trong niede, doi hoi
Chinh phii phdi né lwc hon nita trong viéc thio g&
cdc miit thét vi mo.

Du no tin dung thang 1 giam 1,06% so voi thang
12/2012. Piéu nay cho thdy niém tin ciia gidi doanh
nghiép vao da hoi phuc kinh té con khda yéu. Bén
canh do, chinh sach tin dung thdn trong nham tranh
Fii ro no xdu cia cdc ngan hang cing la mot luc
can khéng nhé doi véi tang truong tin dung.

THI TRUONG CHUNG KHOAN

Khoi ngoai mua rong manh, két hop cing nhiéu
chinh sach dwgc cong bo trong béi canh mdt bang
gid thap da khién cd chi sé va thanh khodn cdi thién
tich cuc. Vnlndex la mot trong nhitng thi truong
ting manh nhat trén thé gici trong thang 01.

Xu huéng tang con cé thé tiép dién trong thang toi,
tuy nhién do cdc blue chips da thiét ldp mdt bang
gid khd cao nén mire d hdp dan véi dong tién dau
co trong nuée khéng con manh. Kha ning dong tién
noi sé co sw dich chuyén véi dich dén la cdac c6
phiéu c6 thanh khoan cao bén san HNX.

Trong ngdn han thi triong dang dwoc hé tro boi ky
vong vé chinh sdch va dong von ngoqi, nhung do d
tré ciia chinh sach nén cdic doanh nghiép niém yét
van sé c¢é két qua kinh doanh khong thudn loi, can
thém nhiéu thoi gian dé cai thién. Pdy la rdo can
I6n cho ting trudng cua thi trieong ¢ thoi diém cudi
quy L.
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Lam phat so véi thang trudce va cung ky nadm trude
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o Lam phdt thdng 1 ting cao tré lai do yéu t6 mia vu va mirc ting dgt bién ciia nhém hang y té .
Duw bdo CPI thing 2 nhiéu kha néng sé ting 1,2-1,5%.

e Chi sé sin xudt cong nghigp, hang ton kho va doanh sé bdn 1é chwa cho nhiéu diu hiéu tich cwc
trong thang 1. Pay la nhitng cinh bdo sém vé mét niam con nhiéu khé khan cho sin xudt trong
nuwde, doi héi Chinh phii phdi né luc hon niva trong viéc thdo gé cdc nit thit vi mé.

o Duw no tin dung thing 1 giim 1,06% so véi thang 12/2012. Piéu nay cho thdy niém tin ciia giéi
doanh nghigp vao da héi phuc kinh té con khd yéu. Bén canh dé, chinh sdch tin dung thin trong
nham trdnh riii ro ng xéu ciia cdc ngan hang ciing la mt luc cin khéng nhé doi véi ting truwéng
tin dung.

Lam phat thang 1: xu hwéng ting tré lai hay ting do yéu t6 mua vu?

Makc tang ciia cac nhom hang trong thang 1 Chi s6 CPI tang 1,25% trong thdng 1. Sau khi c6 muc ting thép bat ngo
Bru i g tr(ing h'fli thang cubi nam 2012, lam phat ngay trong thang 1/2013,65 cho
dien bién tang tré lai. Méc du day la muc tdng theo thang cao nhat trong

vong 10 thang qua nhung néu so sanh véi ciing ky cac nim gan day thi mirc

Giao thong
Gido duc
Vin hoa, giai tri va du lich

tang 1,25% duoc cho 1a kha thip. Chung ti cho rang viéc lam phat ting trg

hagva . . . X 5 A J4 N A IS A
Ao tLD lai trong thang 1 chiu nhi€u anh hudng tir yéu t0 mua vu (gan Tét Nguyén

Do ubngvathude I
Thiéthj va do diinggiadinh
DO dingva dich vukhic

Dan) khién gia ca cac nhom hang tiéu ding c6 xu hudng ting cao. Ngoai ra,
muc ting ciia nhom hang y té tiép tuc 1a mot nhan té bt ngd trong thang
May mc, gty dépmiinén nay. Do vay, nhiéu kha ning viéc bat ting cua chi sé CPI trong thang 1 chi

Hangan va dich vy &n udng

mang tinh chét thoi diém va ngin han; rui ro tao thanh xu hudng ting trong
trung han chua that sy ro rang. Voi din bién nay, chi s6 CPI YoY vao thoi

Thube vadichvuy té

e e Tt 4idm cudi thang 1 ting nhe 1én muc 7,07% tor muc 6,81% cua thang

Neuén: GSO, Bvsc  12/2012.

Vé co ciu, nhém hang an va dich vu in udng ciing nhom hang thude va dich
vu y té dan dau mirc ting trong thang vira roi khi 1an lugt ting 1,34% va
7,4%. Thoi tiét gia rét & mién Bic di khién gia ca cac nhém hang thyc pham
nhin chung ting manh hon so véi cic tinh phia Nam (dién hinh 1a nhém
hang an va dich vu dn uéng tai Ha Noi tang toi 1,84% trong khi gia cd nhém
hang nay tai Tp.HCM chi ting 0,76%). Bat ngd nhét 1a nhém hang y té khi
thang 1 lai tiép tuc ting cao tdi 7,4% sau 2 thang ting thap trudc d6. Diéu
nay cho thiy viéc diéu chinh gia ci nhom hang nay tai mot so tinh thanh van
chura két thiic hoan toan cho dii quyét dinh ting chinh thirc dugc ban hanh tir
thang 4/2012. Néu loai trir nhém hang y té thi CPI thang vira rdi chi ting
0,9%.

Tuy nhién, mét trong nhimng riii ro d6i véi chi sb gia tiéu dung trong cac
thang t6i 1a viéc hai thanh phd 16n Ha Noi va TP.HCM van chua diéu chinh
gi4 dich vy y té. Khi hai thanh phd nay thuc hién diéu chinh gia dich vu nay
chic chin s& anh huéng dén CPI ca nue. Bén canh do, gia cic mit hang
nguyén vat liéu nhap khau 1a diu vao cho san xuét (dién hinh 13 mit hang
dau tho) dang c6 dién bién ting manh trd lai trong thoi gian gan day do trién
vong hoi phuc ctia cac nén kinh té 16n nhu My, Trung Qudc, EU. Pay ciing
14 mot rui ro can luu y ddi voi lam phat ciia Viét Nam trong cac thang toi.

Duw bdo lam phdt thdng 2: nhiéu khd ndng sé tiép tuc ting cao. Do cac
thoi diém théng ké CPI thang 2 roi vao dung dip Tét Nguyén Dan nén kha
ning cao 1a chi s6 CPI sé tiép tuc c6 mirc ting cao trong thing nay. Nhém
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hang an va dich vu dn udng dugc du bao s& dan dau mirc ting, tiép dén 1a
nhom hang may mic, mil non, giay dép; nha ¢ va vat liéu xay dung. Muc
tang ciia nhém hang thude va dich vu y té c6 thé sé tiép tuc 1a an s6. BVSC
dy bdao CPI thang 2 sé co mirc tang 1,2-1,5%.

Nhirng cidnh bao sém vé mét nim con nhiéu khé khin cho sin xuat
trong nuwéc

Chi s6 san xudt cong nghiép Chi s6 sdan xudt cong nghiép thang 1 tang manh so véi cung ky chii yéu do
55 - yéu 16 mua vu. Theo Téng cuc Théng ké, chi sd san xuit cong nghi¢p IPI
20 - e e thang 1/2013 tang 21,1% so voi cung ky ndm trudc nhung nguyén nhén
15 4 chinh 1a do thang 1/2012 1 thang Tét Nguyén dan, c6 sd ngay nghi nhiéu.
109 Dang luu ¥ 1a thang mot nim nay la thang ap Tét Nguyén dan nhung chi s6

san xuat cong nghiép lai giam 3,2% so véi thang trude va giam & tat ca cac
nganh cong nghiép cép I, trong d6 nganh khai khoang giam 4,7%; cong

10 nghi¢p ché bién, che tao gidm 3%; san xuat va phan phoi dién giam 1%;
SE cung cap nudc, xu ly rac thai, nude thai giam 0,4%. Pay la thang dau tién
T12/2011 T3/2012 T6/2012 T9/2012 T12/2012

trong vong 12 thang qua chi sd san xuat céng nghiép c6 mic sut giam so véi
Neudn: GSO, BVSC ~ thang trude. Diéu nay cho thay san xuat cong nghiép van con gip khé khin,
nhu cau tiéu ding san pham cong nghiép cho dip Tét Nguyén dan nim nay
thap.

Do thang 2 roi vao dip nghi Tét kha dai nén dy bao san xuét cong nghiép
thang 2 s& c6 su sut giam manh so v6i cing ky va so v6i thang 1. Nhiéu kha
ning bat du tir thang 3, san xuat cong nghiép méi c6 sy khoi sic tro lai.

Chi 56 ton kho nganh cong nghiép ché bién . . o .
& gretep Chi so hang ton kho nganh cong nghiép che bien tai thoi diem 01/01/2013
o tiang 21,5% so véi ciing ky nam trude. Mot s6 nganh co chi sé ton kho ting

35%

30% cao so voi cling thoi diém ndm trude 1a: San xuat thiét bi truyén thong ting
EZj 374%; san xuat phan bén va hop chat ni to ting 62,6%; san xuat xi ming
15% tang 35,7%; san xuat sat, thép, gang tang 17%. Mot so nganh c6 chi so ton
o kho tang thap hodc giam la: san xuat hiang may san (trir trang phuc) ting
Zj 1,3%; san Xuét giay, dép giam 5,6%; san xuét thiét bi dan dién giam 9%. Ty

12012 3012 320127012 9R0I2 2012 0120138 off tri hang tOon kho toan nganh cong nghiép che bien, ché tao tai thoi

Neuén: GSO, BVSC diém 01/01/2013 so véi gia tri hang dugce san xuat trong nam 2012 13 6,9%.

Quan sat dir lidu cac thing gan day chiing t6i nhan thiy chi s hang ton kho

dang c6 xu huéng di ngang ké tir thang 7/2012 tré lai dy. Riéng trong

thang 1/2013, hang ton kho c6 xu hudng tang nhe rat c6 thé do nhu cau du
Doanh s6 bén 1é trit hang Tét cua cac doanh nghiép.

Yo (bt phi) *  Doanh s6 ban 1é tang truong thap. Tong mirc ban 1é hang ho4 va doanh thu

B MoM (cot tréi)

dich vu tiéu ding trong thang 1 wéc tinh dat 209,5 nghin ty dong, ting 2,2%
so voi thang trudc va ting 8,1% so véi cuing ky nim trude. Tuy nhién, néu
loai trir yéu to gia (7,07%) thi tong mirc hang hoa ban 1¢ va doanh thu dich

] vu tiéu dung chi tdng chua dén 1%. Pay la mét muc ting rat thap. Ngoai
_0.50101/201 01/04/2012 1/07/2012 01/10/2012 01/01/20 13_ yéu té Tét Nguyén dén Cén CO’ yéu té tléu dl‘lng b1 co 1@1 bé’l luo.ng, thué.ng

a5 s cuanhiéu don vi gidm so voi toc do tang gia. Thém vao do, trudce vien canh
kinh té con nhiéu kho khan trong ndm 2013, da sO nguoi dan van con tam ly

Nguon: GSO, BVSC -, =~ "
that chat chi tiéu.

Nhin chung, cac chi s6 kinh té thang dau nam tiép tuc phan anh sy khé khin
clia tinh hinh sn xuét trong nudc bat chp yéu tb mia vu can tét Nguyén
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Dan. Diéu nay doi héi Chinh phii phai nd lyc hon nita trong viéc thdo gd cac
nut thit vi moé nhu pha bing thi trudng bat dong san, giai quyét no xau, tiép
tuc ha mit bang l4i suat, thuc ddy ting trudng tin dung... méi ¢ thé gitp
tang truong GDP khai sdc hon trong ndm 2013.

Duw ng tin dung giam trong thang dau nim

Tdang trudng tin dung quy I cdc nam gan Du no tin dung thang 1/2013 giam 1,06% so voi thang 12/2012. Theo thong
day tin tir NHNN, tong phuong tién thanh toan (M2) tinh dén ngay 21/1/2013

% udc tang 0,17% trong khi du no tin dung gidm 1,06% so vdi thang 12/2012.
Tong s du tién gii cia khach hang tai cac to chirc tin dung wéc giam
0,53%, chii yéu do doanh nghiép va nguoi dan rat tién dé chi tiéu trong dip
Tét Nguyén Pan. Nhu vdy, nim 2013 1a nim thir hai lién tiép du no tin
dung syt giam ngay trong thang dau nam. Tinh trang nay d3 dién ra trong ca
quy I ndm ngoai, khi tinh dén 20/3/2012, Uy ban Giam sat tai chinh qudc
T ouao0r ouaoos oo a0t 100sa0n ol 18 cho biét tong du ng cta hé théng ngan hang giam 2,13% so véi thang
196 12/2011 (trong khi cac ndm trudc do, du ng tin dung quy I luén duong, nam
2008 con 1én tdi 12%).

Nguén: NHNN, BVSC
Viéc tin dung tang truéng Am ngay trong thang dau nam 1a tin hiéu canh bao
sém cho théy thi truong tién té nam 2013 s& van dit ra rat nhiéu thach thuc
d6i véi NHNN. Nhu cau tin dung sut gidm cho thiy niém tin cta gi¢i doanh
nghiép vao da hoi phyc kinh té con kha yéu. Bén canh dé, chinh sach tin
dung thén trong nhim tranh rai ro ng xdu cia cac ngan hang ciing la mot lyc
can khong nho dbi véi tang truong tin dung.

Muc tiéu tang truéng tin dung cua toan hé thong ngan hang nim 2013 1a
khoang 12%. Ching t6i duy tri quan diém muc tiéu nay van c6 thé dat dugc
voi diéu kién Chinh pht phai sdm c6 cac bién phap cu thé tham thao g& kho
khin cho thi truong bat dong san ciing nhu giai quyét ng xau. Nhiéu kha
ning tin dung s& bat dau ting tdc manh tir cudi quy II, dau quy III véi ky
vong céc giai phap vi mé bat dau dugc trién khai manh mé.

Trién vong chinh sach

Mac du CPI thang 1/2013 tdng manh trd lai so v6i 2 thang trude d6 nhung
so voi cing ky cic ndm gan ddy, mirc ting 1,25% van con kha thap. Diéu
nay phan nao cho thiy ciu tiéu ding hién con kha yéu bt chip thang 1 1a
thang can tét Nguyén Dén.

Céc chi s6 vi mo khac vé san xuat cong nghiép, doanh sé ban 1¢ va hang ton
kho linh vure cong nghiép ché bién ciing cho thay birc tranh kinh té chua c6
nhiéu khéi sac trong thang 1. Do thang 2 c6 s ngay nghi Tét kha nhiéu nén
du bao san xuit cong nghiép s& co su sut giam manh so véi thang 1 va so
v6i cling ky nim ngoai. Doanh s6 ban 1¢ co thé s& tiép tuc ting trong thang
2, dic biét trong tuan can Tét Nguyén Pan nhung muc ting c thé khong
quéa dot bién.

Vé mit chinh sach, chung t6i ky vong Chinh phii s& sém c6 cac bién phap
cu thé lién quan dén viéc thanh 1ap va co ché hoat dong cua cong ty mua
ban ng (AMC) nhiam thiic day nhanh tién trinh xir Iy ng x4u. Mit bang lai
suét cling dugc ky vong c6 thé tiép tuc giam thém 0,5% - 1% véo cudi quy I
néu tinh hinh lam phat thang 2 khong qua cing thang (du béo ting 1,2-
1,5%).
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Bién dong mdt so thi truong ké tir diu nim
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o Khoi ngogi mua rong manh, ket hop ciing nhiéu chinh sich dwoc cong bo trong boi cinh mdt
béng gid thap di khién cd chi so va thanh khodn cdi thi¢n tich cwe. Vnlndex la mét trong nhitng
thi truong ting manh nhdt trén thé gidi trong thing 01.

o Xu hwéng ting con cé thé tiép dién trong thang t6i, tuy nhién do cdc blue chips da thiét lip mdt
bing gid khd cao nén mirc dj hép dén véi dong tién diu co trong nuoc khong con manh. Kha
nang dong tién ngi sé cé sw dich chuyén véi dich dén la cdc cé phiéu cé thanh khodn cao bén
san HNX.

o Trong ngin han thi trwong dang dwoc hé tro béi ky vong vé chinh sich va dong vén ngogi,
nhung do dp tré ciia chinh sdch nén cdc doanh nghigp niém yét vin sé cé két qud kinh doanh
khéng thudn lgi, can thém nhiéu thoi gian d@é cdi thién. Pdy la rao cin lén cho ting truéng ciia
thi trwong 6 thoi diém cudi quy 1.

Thang 01, chi sb hai san da tang manh, voi muc ting 15,97% thudc vé
Vnlndex va 9,7% thudc vé HnxIndex. Sau nira cubi ndam 2012 c6 dién bién
khong thuan lgi, thi truong chung khoan Viét Nam da tré lai 1a mot trong
céc thi truong c6 mirc diém ting manh nhat trén thé giéi. Dién bién nay kha
tuong ddng v6i nhitng thang ddu nam 2012 khi thi trudng duoc nang d& boi
nhiéu chinh sach méi va dong thai mua vao quyét liét cta khdi ngoai.

Ky vong cta nha dau tur dén tir cac théng tin chinh sach méi. D6 1a chinh

sach ctia Chinh pht hudng dén hd tro doanh nghiép, hd trg bt dong san hay
Giao dich trung binh phién theo thang (don vi:

1y dong) céc san pham méi cho thi truong ching khoan nhu ning ty 18 mar’gin tr 60-
as00 40 Ién 50-50, ndi bién do giao dich, kha ning mé room cho khoi ngoai...
o e Mic di ¢6 duge bdi canh thuan loi nhung trong dong luc ting cia thi truong
o van con thiéu yéu td quan trong 1a cai thién vé trién vong kinh doanh cua
2000 doanh nghiép niém yét.

° Dong von ngoai cuing ky vong ciia nha dau tw trong nwéc gidp thi

SRLEEFFRARAFFAEEE RekEr s  truong ting diém manh

Chi 6 hai san tang manh, mirc tang ciia Valndex trong thang 01 gan bang

Gid tri dit mua, déit ban tai HSX murc tang cua 2012. Trong thoi gian gan day Vn’IndeX ludén c6 bién dong tich
Nefiny ddng cuc hon HnxIndex bdi nhom céc co phiéu von hoéa 16n duy tri dugc xu
% (R OTRIERETOMES GTDE Chénhléch ™ hudng thuan lgi nho vao sirc mua bén bi ctia khoi ngoai. Két thiic thang 01,
40 X I , - 5
5 **  Vnlndex tang trén 15%, cao hon nhi€u so vdi muce tang 9,7% cta HnxIndex.
. wo  Mic du kha twong dong v€ muc ting so voi dau nam 2012, tuy nhién co6 sy
° cAp 14 - < L - A < )
2 w00 khac biét lon trong dot ting nim nay vdi dot tang trong dau nam 2012 &
0 ™ nhém c6 phiéu dan dat. Nam trudc, thi trudng duoc dan dat bdi mot vai co
o = phieu ngan hang va cac cd phi€u co tinh dau co cao, con nam nay dong loat
T1L T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 Ti10 Til1 T12 T1 *

céc blue chips dd din dt thi truong v6i su tham gia manh ctia nha DTNN.

) Bén canh sy tich cuc cia chi s6, thanh khodan tang manh so voi thang 12.
Gid triva ty trong giao dich nganh Bat dong Gia tri giao dich binh quin/phién trong thang 11 tai HNX dat 624 ty, ting

sdan tai HSX

o o e som 90% so v6i thang trude. Trong khi muc tdng thanh khoan tai san HSX nhe
so% so0  hom, tang trén 59,1% voi gid tri giao dich trung binh/phién dat 1.175 ty. Giad
e tri thanh khoan ciia HSX da tién kha sit dén muc dinh cao 1.300-1.400
°®  ty/phién ctia nam 2012.

15% 4,000
20 Theo doi gia tri dat mua, dit ban toan thi trudng trong thang chung t6i nhan

o . thdy lyc mua va lyc ban di ting manh va tré vé mirc gid tri twong dwong cia

e T4; ToemmmTe T thang 03/2012. Tuy lugng ciu dang cho théy dong tién quay trd lai kha 16n,
Nguon: Bloomberg, HNX, HSX, BVSC
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nhung do mirc d6 tin twdng vao da ting chwa duoc cing ¢ nén luc ban ciing
da tang manh. Chénh 1€ch gita gia tri dat mua va dat ban ctia toan thi truong
chwa tao dugc cach biét 10n, khién chua tao dugc su bung nd trén dién rong.

Mua rong manh nhét trong hon 02 niim, nha PTNN tré lai véi vai

Gia tri mua, ban nha DTNN tai HNX tro d?m df'lt thi tru’(‘)’ng

1,200
00 Mua rong manh, nha PTNN dang thiét ldp xu hwéng va mdt bang gid mdi.
s Tai san HSX, gia tri mua rong dat 2.521 ty, ting manh so v&i gia tri mua
rong cua nhiéu thang gan day. Cu thé, gia tri mua dat 5.375 ty, con gia tri
ban dat 2.854 ty. Xét trén tong gia tri giao dich toan thi truong, ty 1¢ mua vao

clia nha DPTNN da ting manh, chiém 20,88%. Khong chi ting mua tai sin

TI T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 TI0TIl T12 Tl HSX, céc co phiéu tai san HNX cﬁng du:()rc nha DPTNN dﬁy manh mua vao.

. Mua I Ban —Chénh léch A .7 . \ I3 5 A . A - A A
Mua DTN B DIRN o Tong gia tri mua vao trong thang cua khoi ngoai dat trén 290 ty, cao nhat ké
gT;;t;fl,"i :; ”;éi”:dzarfh'g ‘J’Dt;%\% Vn30urentong gy thang 03/2012. Ty trong giao dich cua khéi ngoai van tap trung chinh céc
' ma trong Vn30 va Hnx30, véi ty 1& 79% va 90% trén tong gia tri giao dich

1o0% ——Tytrong ban ——Tytrong mua [ 1% 5 A . ) ) )
95% ¢ 2% cua khoi ngoai.
0% - 80%
85% - 70%
80% 83% L 60%

Ty trong I6n giao dich ciia khoi ngoai thudc vé dong tién cia cic quy ETF.

= > Gia tri NAV/CCQ cia VNM da tang tir 15,6 USD/CCQ vao dau thang
o5% ax 11/2012 1én 20,87 USD/CCQ vao cudi thang 01/2013. Trong thang 01 gia
o . chung chi quy ETF Vietnam Market Vector ting ti 29,36%, mic ting trong

3 thang gan ddy 1a 42%. D6i voi quy ETF FTSE Vietnam Index ciing c6
mirc ting hon 19% trong thang 1, va ting hon 28% trong 3 thang qua. Gan

T1 T2 T3 T4 T5 76 T7 T8 T9 T10T11T12 T1

Gia tri mua, ban rong cac nganh cua nha DPTNN R o i . L . . .
tai HSX trong thang 09 day thi gia cia cac chung chi quy ETF thuong giao dich cao hon NAV, cho

500 thay ky vong ting gid & thi trudng Viét Nam van kha 16n.
800
700
600
500
400
300
200
100

Dong tién cuia cac quy ETF dugc ddy manh nhim bam sat VnIndex va ting
gi4 tri giai ngan theo lugng vén huy dong dugc. Tuy nhién, sy tham gia cua
khéi ngoai & giai doan hién tai khong hoan toan phan anh thyc trang va trién

vong vé két qua kinh doanh ctia nhiéu doanh nghiép nén nhiéu c6 phiéu dang

(100)

nene " vanis W nehiep e tew iducadons s thi€U s hO tror can thiét vé gid tri co ban. O nhitng ma ndy, viéc tiép tuc
ding cong ding ban  san , N , R
cone “dua” theo khoi ngoai s€ tiém an nhi€u rui ro, dac bi¢t khi nha DPTNN dung

Nguon: Bloomberg, HSX, BVSC mua do dd han mirc.

Puoc hwéng loi tir thong tin chinh sach, tuy nhién két qua kinh
doanh van chwa c¢6 dau hiéu cdi thién

Thang 01, Chinh phii d3 ban hanh Nghi quyét 02 vé viéc thao g khé khin
cho doanh nghiép va thi truong bt dong san. Bén canh d6, nhirng thong tin
vé D¢ an thanh lap cong ty mua ban ng xdu VAMC di dugc cong bd. Nha
dau tu ky vong tang truong tin dung phuc hoi, 1ai suat cho vay tiép tuc ha.
Néu kich ban tich cuc dién ra, day s€ la moi truong tot cho nha dau tu, doanh
nghi¢p va thi truong chirng khoan.

Trong thang 02, ching toi ky vong c6 thong tin chinh thirc vé viéc dwa kénh
Chimg khoan ra khoéi linh vyc khong khuyén khich. Pay s& 1a quyét dinh
quan trong, md “van” cho dong vbn chay vao thi truong chirng khoan. Tao
diéu kién cho ca doanh nghiép va nha dau tu co hoi tot hon dé tiép can vén.

Poi voi cac chinh sdch lién quan t6i thi truong, ching toi cho rang cac co
quan quan ly s& sém ban hanh cac Thong tw huéng dan thanh lap va hoat
dong clia quy hoan d6i danh muc (ETF), quy tin thac bat dong san (REITS).
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Viéc tao hanh lang dé cac quy ra doi va di vao hoat dong s& gitip thi truong
tang thanh khoan va dién bién 6n dinh hon. Trong thoi gian qua, khi nha dau
tu ca nhan chiém ty trong giao dich 16n, thi truong thuong bién dong manh.
Tinh 6n dinh cta dong tién khong cao lam phat sinh nhiéu rii ro trong ngin
han.

Mdc dir ¢6 nhiéu thong tin tich cuc vé chinh sdch nhung sw cdi thién cua két
qua kinh doanh sé chia thé dén ngay. Két qua kinh doanh nim 2012 doanh
nghiép phi tai chinh vin chua c¢6 dau hiéu dugc cai thién. Tinh dén ngay
01/02, theo thong ké tai 341 doanh nghiép phi tai chinh cong b két qua kinh
doanh quy IV va nam 2012. Theo d6, da c6 76 doanh nghiép tiép tuc thua 15
trong quy IV, 48 doanh nghiép 16 ca nim 2012. Tinh tong lgi nhuan ctia cac
doanh nghiép nay trong nim 2012 di giam 20,5 % so voi ndm 2011. Néu so
quy IV/2012 véi quy 1V/2011, 191 nhuan da giam 6%.

Hién s6 cac doanh nghiép blue chips cong bd két qua chwa nhiéu va buc
tranh tong thé thé hién rd, nhung ching t6i du bao két qua nam 2012 va quy
IV/2012 van chua thé c6 cai thién. Trong thing 02 va thang 03, ciu chuyén
két qua kinh doanh quy I s& dan thay thé sy quan tim cua nha dau tu. Véi
bbi canh nhur hién nay chiing t6i ky vong nhém nganh ching khoén s& c6 lgi
nhuén tbt trong quy 1/2013.

Trién vong thi truong

Nho luc mua cua khdi ngoai va su bam theo cta dong tién dau co trong nude
khién nhiéu blue chips da 1ap mit bang gia mdi, diéu nay dang khién nhiéu
¢ phiéu giam strc hdp din dbi voi dong tién dén sau. Tuy nhién, do thi
truong tiép tuc duoc nang dd bai cac thong tin chinh sach mai, nén ching toi
nhén dinh thi truong s€ tiép tuc dién bién tich cuc trong thang 02 voi thanh
khoan giam nhe boi ky nghi Tét dai ngay. Dong tién nhiéu kha ning s& c6 su
dich chuyén sang cdc nhom cd phiéu ¢ thanh khoan trén san HNX. O goc
d6 nganh, nhoém céac cd phiéu nganh ching khoan, bat dong san va cac ngin
hang s& duy tri dugc sy quan tim ciia dong tién. Day 1a cac nhom cb phiéu
dugc huong loi truc tiép tir chinh sach, nén ky vong cia nha dau tu ndi dbi
v6i cac ¢6 phiéu nay s& dan tang 1én khi thi truong dién bién s6i dong.
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Khuyén cao sir dung

Tt ca nhirng thong tin néu trong bao cao phan tich nay da dwoc xem xét can trong, tuy nhién bao
cdo chi nham muc tiéu cung cép théng tin ma khéng ham y khuyén cao ngudi doc mua, ban hay ndm
gitr chirng khoan. Nguwoi doc chi nén sir dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham
khdo. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh phan tich trong bao céo ciing cé thé duwoc thay ddi ma
khéng can bao trudc.

BVSC c6 thé cé nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh véi cac déi twong dwoc dé cap dén trong bao
cao. Ngudi doc can lwu y rang BVSC cé thé c6 nhivng xung dét loi ich déi véi cac nha dau tw khi
thwe hién bao cao phan tich nay.

Bao cao nay c6 ban quyén va la tai san clia Cong ty Cd phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC). Moi
hanh vi sao chép, stra dbi, in &n ma khong cé sw déng y clia BVSC déu trai luat. Ban quyén thudc
Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

Phong Phan tich

Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Ts. Pham Thanh Thai Linh Ths. Nguyén Xuan Binh

Trwdng phong phan tich Pho phdong phén tich
phamthanhthailinh@baoviet.com.vn nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn
Pham Tién Diing Tran Hai Yén

Chién lwoc thi trwong Kinh t& Vi mé
phamtien.dung@baoviet.com.vn tranhaiyen@baoviet.com.vn

Pham Van Khoa
Chién lwoc thi trwong
phamvankhoa@baoviet.com.vn

Thong tin lién hé

Tru s& chinh Ha Noi Chi nhanh H6 Chi Minh

Sb 8 Lé Thai T6, Hoan Kiém, HN Sé 233 bong Khéi, Quan |, HCM
Tel: (84-4)-3928 8080 Tel: (84-8)-3914 6888

Fax: (84-4)-3928 9888 Fax: (84-8)-3914 7999

Email:research-bvsc@baoviet.com.vn
Website: www.bvsc.com.vn
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