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Céng ty C6 phén Chiing khoan
Ngan hang Dau tu va Phat trien Viét Nam

B&o cao 10 thang / 2013

KINH TE VI MO

e Cudc chién ngan sach chinh thirc chdm dit khi 02 vién cia My
cudi cung da théng qua dw luat cho phép mé ctra chinh phl va nang
tran no' cong ngay truéc han chét 17/10, gitp tam thoi day lui nhivng lo
ngai vé rii ro v& no cla nwdc My. Vi duy luat nay, chinh phi My sé
dwoc tai tro cho t&i ngay 15/1 va han chét nang tran no duoc Ui
xudng ngay 7/2/2014.

e Cac chi sé kinh té trong thang 10 cho thay nén kinh té trong nwéc
dang &m dan, két qua kinh doanh cai thién, sy 6n dinh Vi mé dang dan
tré lai, cac chinh sach giai quyét no' xu dang di dung hwéng; da khién
niém tin ctia Nha dau tw trong nuwéc va nwdc ngoai tang Ién dang ké.

THI TRUONG CHU’NG KHOAN

e Dién bién thj trwong thang 10 da theo kha dung theo dy doan cla
chiing tdi trong bao céo thang 9 (link) “nira diu thang 10, thi trudng sé
c6 mirc tang t6t vé gia va thanh khoan. Ntra sau thang 10: thj trwéong
sé di ngang va c6 sy didu chinh. Pay la qua trinh tich Iy va tao mét
bang gia...” VN-Index va HNX-Index tang lan lwot 0,9% va 1,1% trong
thang 10; 2 chi sé git» mirc tang lan lwot 1a 20,2% va 7,9% trong nam.
Thanh khoan trén thj trwong tdng mirc giao dich binh quéan thang 10
dat 1.296 ty ddng/phién, tdng 28% so vé&i thang 9.

e Khdi NDTNN tiép tuc ddy manh mua rong, sau 3 thang ban rong
khéi ngoai d& c6 2 thang mua rong lién tiép véi quy mé ting dan, mua
PHONG PHAN TIiCH BSC rong 1.005 ty gap 1,8 1an thang 9. Hoat dong mua rong cua 2 ETFs
trong thang 10 chi chiém 30% tdng lwgng mua rong cua khéi ngoai.
BSC Tru s& chinh NHAN DINH THI TRUONG CHIPNG KHOAN THANG 11
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e VNIndex trong thang 11 dw bao khbéng co sw bién ddéng manh,
thanh khoan gidm sut va chi sé tiép tuc ndm trong khoang tir 485-515
diém. Dong vén dau co sé tiép tuc luan chuyén gitra cac nhém nganh
chwa tang gia, hodc tham gia day gia & nhirng cb phiéu vira va nhd cé
KQKD quy Il cai thién. Day sé la dac tinh thi trwdng trong phan 16n
. thoi gian giao dich thang 11 khi gan 1/4 sé doanh nghiép Small cap va
BSC Ho Chi Minh penny con lai s& dan cong bd KQKD quy IIl. Tuy nhién giai doan cudi
Tang 9 — 146 Nguyén Cong Trir thang 11 thoi diém cac ETFs ra soat danh muc quy IV sé kéo dong tién
Quan 1, Tp. H6 Chi Minh tr& lai va tao ra mot xu hwéng ré rét hon vao thang 12.

Tel: 84 8 3 8128885

o A5 D IR e Trén co s& nhan dinh trén, ching tdi cho rdng nha dau tw co thé

tham gia giao dich nhitng cb phiéu mid cap, small cap va penny véi ty
trong tuy thudc véi mirc dé chiu dwng rii ro trong nira dau thang 11 va
xem xét chuyén dan vé& nhirng ma co ban trong ntra cudi thang 11.
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Db thi 1: Chi sb gia tiéu dung CPI

3%

2%

1%

0%

-1%

NV

rl/
\\
N

B CPI mom (left)

Nguén: GSO, BSC

v
v

v

—o— CPlyoy (right)

A. PANH GIA KINH TE Vi MO VIET NAM VA THE GIOI
I.  KINH TE VIMO VIET NAM

Xuét hién nhiéu hon céc chi bao nén kinh té dang phuc héi.

L4&i suét, thanh khodn ngan hang va cac thj trromg vang, ngoai té tiép tuc
6n dinh.

Qua trinh x& ly no xau cia VAMC da duoc cu thé hda, budc dau giap
cac ngan hang cai thién kha néng tin dung. Tuy nhién, hiéu qua lau dai
cla viéc xt¥ Iy no' van can thém thoi gian dé danh gia

1. Lam phét

CPI ca nwéc thang 10 tang 0,49% (mom), 5,92% (yoy) va 5,14% (Ytd).
Nhw vay mirc tang thuc t& cla CPI twong dbéi sat véi mirc dw béo cua
BSC trong B4o céo thang 9. Déng gép chi yéu téi mie tdng CPI thang
nay dén tr nhom “Hang an va dich vu &n ubng” va nhém “Nha & dién
nwéc, VLXD”. Nhédm hang an va dich vu &n udng tang 0,86% (mom),
trong d6 lwong thue tang 0,91%, thwec phdm tang 1,04%, &n ubng ngoai
gia dinh ting 0,25%. C6 thé thdy xu hwéng ting gia tré lai cua lwong
thwe thwe tham dang ré nét hon khi dan t6i cac thang cudi ndm, mot
mat cling phan anh sy cai thién phan nao cla sc cau. Nguwoc lai, nhém
“Giao théng” thang nay gidam diém do viéc diéu chinh gidm gia x&ng dau.
Cac mét hang con lai thay déi khéng dang ké.

Dw bao CPI: Do yéu té6 mua vy, gia ca lwong thwe, thuwe phdm nhiéu kha
nang van duy tri da ting va sé la yéu td chinh gay ap lwc lén lam phat
trong cac thang cudi ndm, tuy nhién sirc ciu cta nén kinh t& con dang
trong giai doan hoi phuc nén mirc tang manh sé khd xay ra. V&i mat
bang chi sé gia hién tai va xu thé da nhan dinh nhw trén, ching t6i cho
rang CPI ca ndm sé xap xi mc 7%.

D6 thj 2: Cau phan trong gié CPI
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Dé thi 3: Chi sé6 PMI

2. Téng cung: Tinh hinh san xuat cta cac doanh nghiép trong

nwéc tiép tuc dwoc cai thién
Viéc PMI quay tré lai mtre trén 50 trong 2 thang lién tiép, tén kho va
san xuét cong nghiép téng dang xac nhan sw cai thién cda téng cung
trong nuwéc cac thang cudi nam.
v Chi sb6 san xuat cong nghiép (IPl): Chi sb toan nghanh coéng
nghiép thang 10 nam nay wd&c tinh tang 5,9% so véi cung ky nam 2013.
Tinh chung 10 thang, chi sé san xu4t céng nghiép wéc tinh tang 5,4% so
v&i cung ky ndm 2012, cao hon nhiéu so véi mirc tang 4,5% cla cung ky
2012. Nganh ché bién ché tao la nganh déng gép nhiéu nhat vao mirc
tang chung vé&i 4,9 diém phan tram. Vé&i viéc nhu cau trong nwéc thwdng
gia ting trong nhitng thang cudi ndm, chi sé san xuat cong nghiép
dwoc ky vong sé tiép tuc cai thién trong cac thang tiép theo.
v Chi s6 hang tén kho nganh céng nghiép ché bién ché tao : Chi
sb tdn kho tai thang 10 toan nganh coéng nghiép ché bién ché tao tang
9,7% so v&i cung ky nam 2012, tang nhe so v&i mre tang 9,3% cula
thang 9. Nhuw vay, sau 7 thang dau ndm di theo xu hwéng gidm, chi sb
hang tdn kho da tang déu trong 3 thang lién tiép. Diéu nay cho thay cac
doanh nghiép da bat dau qua trinh tich liiy hang héa dé phuc vu cho
nhu cau cubi nam.
v Chi sé PMI dat 51,5 diém : PMI thang 10 Viét Nam dat 51,5 diém,
khong thay ddi so v&i thang 9. Sé lwong don d&t hang méi, xuat khau va
viéc lam déu gia tang trong thang nay, trong dé téc dé tang cla sb lwong
viéc lam dat mlrc cao nhét ké ti khi cudc khao sat dwoc tién hanh. Dang
chu y, do chi phi dau vao gia tadng cac nha san xuét da tang gia ban cac
san phadm dau ra 1an dau tién ké tir thang 3.

D6 thj 4: Téng mirc ban 1é & Tén kho SXCN
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Trong khi téng céu khu vuc kinh
té tw nhan van chuwa cai thién,
dau tw céng gidm déng thoi
tdng tréng tin dung con chua
cao khién cho dong luc tdng
truéng trong thoi gian téi tiép
tuc phu thuéc vao FDI (Péu tw
truc tiép Nuwoc ngoai), duw kién
vén dang ky FDI ndm nay sé
vuwrot 50% so voi 2012,

3. Téng cau: Src cau trong nwéc tiép tuc phuc héi, vén FDI dé
vao Viét Nam tang manh
v Vé tiéu dung: Tdng mirc hang héa ban I& va doanh thu dich vu tiéu
dung 10 thang nam nay wéc tinh dat 2159 nghin ty dong, tang 12,6% so
véi cung ky nam truéec, loai triy yéu té gia tang 5,5%, thdp hon nhiéu so
véi mlrc tang 6,8% cla cung ky nam 2012. Xét theo nganh hoat ddng,
thwong nghiép 1a nganh déng gép chu yéu trong co ciu tdng mirc ban 18,
chiém 76,8%. Khach san nha hang van la nghanh cé tbc dé tang trwéng
cao nhat v&i mirc ting 14,9% so v&i cung ndm ngoai. Nhin chung, téng
hang héa ban lé va dich vu tiéu dung cai thién qua tirng thang
nhwng téc dé tang con chwa 6n dinh.
v Pau tw trwc tiép nwéc ngoai (FDI): Tinh chung 10 thang ndm
2013, vbn dang ky wéc dat 19,2 ty USD, tang 65,5% so véi cung ky ndm
2012, vén thye hién dat 9,6 ty USD, ting 6,4% so v&i cung ky. FDI tap
trung chl yéu vao nganh céng nghiép ché bién ché tao, chiém 77,6%
tbng vén d&ng ky v&i nhiéu dy an Ién. Dw bao FDI ca nam 2013 dat 21
ty USD, vwot 50% so véi FDI cac nam 2011, 2012 va quay tré lai
murc cao trung binh trong nam 2009 va 2010.
v' Dau tw tir ngan sach nha nwéc: Tinh chung 10 thang nadm nay,
vbn dau tw thwe hién tr ngan sach nha nwéc dat 163,3 nghin ty déng,
bang 80,7% ké& hoach ndm va giam 1,3% so v&i cung ky 2012. Ty trong
vbn dau tv tlr khu viee nha nwéc trong tbng vén dau tw xa hdi tiép tuc xu
hwéng giam tir 37,4% trong giai doan 2011 — 2012 xubng 37,1% trong 9
thang dau ndm nay.

D6 thj 5: Xuat nhap khau 9 thang 2013 D6 thj 6: Von FDI 10 thang 2013
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Nhép siéu 10 thang dat
187 triéu USD béng 0,2% tbng
kim ngach hang hoéa xuét
khéu.

2013

B Cip méi MBS sung

Nguébn: GSO, BSC
v/ Can can xuat nhap khau :
Kim ngach hang héa xuét khau thang 10/2013 wéc tinh dat 11,7 ty USD,
tang 4,6% so v&i thang trwdc va tang 13,4% so voi cung ky nam 2012.
Xuat khau 10 thang wéc tinh dat 108 ty USD, tang 15,2% so v&i cung
ky ndm trwdce, trong dé khu viee kinh té trong nwéc tang 3%; khu vuc ¢o
vbn dau tw nwédc ngoai (ké ca dau thd) tang 22,3%. Nhuw vay, kim ngach
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Tir sau phéat bidu cua thd twéng
Nguyén Tan Ding vé du kién “diéu
chinh ty gia”, hién tai vdn chua cé
thém tin hiéu hay déng thai cu thé ter
Chinh phd va Ngéan hang Nha nuwéc,
do dé kha ndng “chu déng diéu chinh
ty gia” cua NHNN trong 2 thang cudi
nam hién van duoc bd ngé.

D6 thi 7: Ty gia VND/USD
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xuat khau ting cao chu yéu dén tir sw ting trwwdng xuat khau cua
khu vrc cé vén dau tw nwéc ngoai. Cac méat hang co téc dod ting
trwdng xuét khau cao 1a dién thoai cac loai va linh kién (76,1%), dién te,
may tinh va linh kién (41,5%), dét may (18,7%).

Kim ngach hang hoa nhap khau thang 10/2013 wéc tinh dat 11,9 ty USD,
tang 5,6% so v&i thang trwdc va tang 17,6% so véi cung ky nam trwéc.
Kim ngach hang héa nhap khau 10 thang dat 108,2 ty USD, ting 15,2%
so v&i cung ky nam 2012.

4. Ty gia: Xu hwéng chung la én dinh quanh mic 21.100 - 21.120
VND/USD. Ty gia twv do quanh m&c 21.120 (mua vao) va 21.150 (ban
ra). Trong thang 10, Ngan hang Nha nwéc da ddy manh hoat dong mua
vao ngoai t& nham 6n dinh va tranh viéc ty gia gidm nhanh. Co’ s& cho
viéc 6n dinh ty gia van dwoc dam bao nhd vao quy mé dw trir ngoai
héi dwoc cai thién, lwong kiéu héi chuyén vé Viét Nam tdng manh, FDI
va ODA van dat mic do giai ngan tot (tbng FDI, ODA va kiéu héi dy kién
nam 2013 la 25 ty USD).

D6 thi 8: Lai suat lién ngan hang
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5. Thanh khoan hé théng ngan hang va tang trwéng tin dung

v Lai suét lién ngan hang: Nhin chung la 6n dinh, cé bién dong
nhe vao cudi thang nhwng da nhanh chéng can bang tré lai. Trong
thang 10, 1ai suat binh quan cac ky han ngan (qua dém, 1 - 2 tuan) co
mirc tdng nhe so véi thang 9 con lai suét binh quan cac ky han dai hon
tr 1 thang tré 1én hau nhw khong thay déi. Cu thé 1ai suét qua dém trung
binh & murc 2,9%; ky han 1 - 2 tudn quanh mirc 3,2% - 3,5%, ky han 1 —
3 thang quanh mutrc 4,1% - 5%.

v" Thi trwong OMO: Theo chlng téi tinh toan, NHNN hat rong khoéng
2,756 ty déng trén OMO trong thang 10. Nhw vay du vAn hut rong nhuwng
lwong hut da gidm manh so véi 2 thang truéc d6. Tinh dén ngay 31/10,
sb du reverse repo trén OMO dat 550 ty dong. Trong thang 10, NHNN da
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Chung t6i cho rdng viéc cac ngén
hang wu tién ddy manh tin dung trong
céc thang cudi ndm co thé dan téi sw
céng thdng nhe vé thanh khoén trén
thi trrong lién ngan hang trong thoi
gian toi.

Théng déc Nguyén Vé&n Binh trong
phén gidi trinh tai phién hop Quéc héi
gén day van khdng dinh muc tiéu
tdng truéng tin dung nédm nay 11 -
12% hoan toan cé thé dat dwoc. DU
mirc téng truéng tin dung cubi ndm
co6 dat 12% hay khéng, so vd&i murc
tdng 3,38% cua cung ky nam ngoai
c6 thé thay tin dung ndm 2013 d4 c6
céi thién ré nét hon va dong tién
trong nén kinh té da cé sw luu thdng
tét hon.

Theo Théng déc Nguyén Vé&n Binh,
ndm nay VAMC Ién ké hoach mua
lai khodng 34 - 35 nghin ty no x4u
con nam téi 1a 100 - 150 nghin ty.
VAMC d3 mua duoc téng cong
khodng 7.800 ty déng dw no gbc
véi gid mua gan 6.500 ty dbng,
trong d6 67% no thuéc linh vurc bét
déng san, 22% thudc khu virc san
XUAtL.

Website: http://www.bsc.com.vn

phat hanh gan 8600 ty dong tin phiéu chd yéu & ky han 91 ngay véi mic
15i suat 4,5%; ddng thdi cling c6 gan 7000 ty ddng tin phiéu dao han (da
phat hanh trudc do).

v' Tang trwéng tin dung: Tin dung 10 thang tang 6,5% con cach muc
tiéu Chinh pha dat ra 5,5% trong khi chi con 02 thang cho dén cudi nam
va do d6 chung téi cho rang kha niang sé khé dat dwoc muc tiéu
tang trwéng tin dung 12% trong nam nay.

v' Lai suat cho vay va huy déng trong thang 10 van gitr & mat béng
dn dinh khéng co nhiéu thay ddi so véi thang 9. Sw 6n dinh nay nhiéu
kha nang sé tiép tuc duy tri cho dén hét nam.

Lai suat cho vay: Lai sut cho vay VND dbi v&i linh virc wu tién tlr 7% —
9%/nam. Déi v&i cac linh vie san xuét kinh doanh khac Iai suat cho vay
dao déng tr 9% - 11,5%/n&m cho ky han ngan va 11,5% - 13%/nam déi
Vi trung va dai han. Lai suat cho vay USD & mirc 5% - 6%/n&m va 6,5%
- 7% dbi v&i trung va dai han.

Lai suat huy dong: Lai suit huy dong VND phd bién & mic 1% -
1,2%/na@m cho ky han dwdi 1 thang va khong ky han; 5% - 7%/nam cho
ky han tir 1 thang dén dwéi 6 thang; 6,5-7,5%/nam cho ky han tir 6 thang
dén dwéi 12 thang va 7,5% - 9%/ndm cho ky han trén 12 thang. Lai suat
huy déng USD & mic trdn 0,25%/nam dbi véi tién gl cla té chirc va
1,25%/nam dbi v&i tién glri clia dan cu.

v VAMC mua n¢ xau mét sé ngan hang: Hién tai, ngan hang nha
nwdc (NHNN) van dang tiép tuc thuc hién 1 trinh tai co cdu hé théng
ngan hang trong d6 gébm 2 viéc: (1) tap trung thwc hién x& ly no xau
théng qua VAMC va (2) x&r ly van dé cla cac ngan hang yéu kém. Muc
tiéu chung 1a nhdm tao diéu kién cho céc td chirc tin dung mé rong tin
dung, gop phan thao g& kho khan cho san xuét kinh doanh, thuc day
tang trwdng kinh té.

Trong thang 10 VAMC da cu thé héa ké hoach mua ng xau truéc dé
bang viéc b4t dau phat hanh trai phiéu dic biét (TPDB) dé mua no tai
cac ngan hang nhw Agrigank, SHB, SCB va PGBank, VNCB,
SouthernBank, GPbank, Techcombank, Maritime Bank; trong do
Agribank va SCB Ia 2 ngan hang ban ng nhiéu nhét.

Viéc mua no x4u trudc mét sé gilp cac td chirc tin dung lam sach bang
can doéi ké toan, cai thién kha nang tin dung dé t» dé gidp lwu théng
dong vén trong nén kinh té. Tuy nhién, hiéu qua lau dai cta viéc xw ly
no van can thém thoi gian dé danh gia do dé gidi quyét dit diém no
x4au, VAMC can tiép tuc tai co cAu hodc ban no cho cac nha dau tw trong
va ngoai nwéc. Hién tai theo ching téi dwoc biét, dang ¢ kha nhiéu nha
dau tw nwdc ngoai thé hién sy qguan tadm t&i viéc mua ng ciia VAMC.

Bloomberg: BSCV <GO>
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Bang 01: Dw bao céac chi tiéu vi mé quy ca nam 2013

Chitiéu 6 thang 2013 9thang 2013 Canam 2013F
GDP (yoy) 4,9% 5,14% 5,2% - 5,3%
Lam phat (yoy) 6,69% 6,3% 7%

Tang trwdng tin dung (ytd) 4,5% 5,83% 10% - 12%

L&i suat huy dong 7% - 9% 6,5% - 9% 6,5% - 8%

L&i suét cho vay (trung,dai han) | 11% - 13% 11% - 13% 10% - 12%

Ty gid (VND/USD) 21.036 21.036 21.246 — 21.456

ll.  KINH TE THE GIOI THANG 9 NAM 2013

v My: Cudc chién ngan sach chinh thirc cham divt khi 02 vién cla
My cudi cling da thong qua du luat cho phép mé ctva chinh phi va nang
tran no cong ngay trwdc han chét 17/10, gip tam thdi day Ui nhivng lo
ngai Vvé rdi ro v& no cha nwdc My. Véi dy luat nay, chinh phu My sé
dwoc tai tro cho t&i ngay 15/1 va han chét nang tran no dworc lui
dén ngay 7/2/2014. Co quan danh gia tin dung Ién nhat nwéc My
Standard and Poor's (S&P) cho rang viéc Chinh phii My déng clira 16
ngay da lam gidm 0,6% GDP nwéc nay trong quy 1V, tirc nén kinh té My
thiat hai 24 ti USD, hay 1,5 ti USD/ngay. V&i viéc Chinh phti My mé& cira
tréd lai, Fed c¢6 kha nang bat dau cat giam QE3 tir dau nam sau. Trong
thang 11, Fed da quyét dinh giir nguyén chwong trinh mua 85 ty USD tréi
phiéu méi thang khi cho rdng can nhiéu bang chirng hon dé ching té
nén kinh té sé tiép tuc phuc héi mac du tinh trang viéc lam ctia My dang
cho dau hiéu cai thién tich cwc. Theo s6 liéu cong bd gan nhéat, ty 1é that
nghiép My da giam xudng con 7,2% t&» mirc 7,3% trong thang trudc
6, day 1a mrc thap nhét ké tir thang 11/2008. Véi the do giam déu dan
nhw hién nay, nhiéu khd ndng My sé dat dwoc mirc ty 1& that nghiép muc
tiéu ctia FED (6,5%) trong nam 2014.

v' Chau A: Nganh san xuat cia Trung Quéc van dang tiép tuc
phuc héi. Chi s6 PMI chinh thirc ciia Trung Québc thang 10 dat 51,4
diém, tang so v&i mirc 51,1 diém hdi thang 9 va vwot ky vong 51,2 diém
clia cac chuyén gia. Day la mirc tdng manh nhét 18 thang. Trudc do,
ngan hang HSBC céng bb chi s6 PMI do ngan hang theo d&i & mdc 50,9
diém, khong ddi so v&i mirc wéc tinh tudn trwéc. So liéu GDP ciing
dang xac nhan xu hwéng phuc héi cia ting trwéng, lan dau tién
trong 3 quy tr& lai day, nén kinh té I1&n thir hai thé gi¢i da tang tc trd lai
khi GDP quy 3/2013 tang 7,8% (so v&i cung ky nam ngoai). Truwdc do,
tbc dd tdng GDP quy 2/2013 & mic 7,5%, gidm so véi 7,7% cla quy 1
va 7,9% cla quy 4/2012. Sé liéu trén phan anh tac dung cla cac “goi
kich thich mini” ma Tha twéng Ly Khdc Cwéng da thuc hién. Tuy nhién,
rdi ro lam phat ctia Trung Quéc cé dau hiéu gia tang tré lai khi CPI
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thang 9 tang 3,1% so véi cung ky ndm ngoai — mirc ting cao nhat trong
7 thang; trwérc dé CPI chi tang 2,6% trong thang 8 va 2,7% trong thang 7.
Trong khi d%, kinh té Nhat Ban cé dau hiéu ting trwéng cham lai. Du
chwa ¢6 sb liéu chinh thirc, GDP Nhat quy 3/2013 dwoc danh gia sé tang
cham hon quy 2 - nhuw vay tbc d6 tang trwdng ciia Nhat co thé giam 2
quy lién tiép (quy 2 1a 0,9%; quy 1 1a 1%).

v Chau Au: Chi s6 PMI chau Au dwoc cong bd béi Markit thang 10 1a
51,3 tang nhe so v&i mirc 51,1 cla thang 9. Vé xu hwéng, PMI chau Au
van dang trong trend phuc héi ké tir gitra ndm 2012 du dong lwong
c6 phan yéu di trong 3 thang gan day. Diém dang lwu y nhét trong
thang nay 1a mét trong sé nhirng nén kinh té I1&n ctia chau Au 1a Tay Ban
Nha c6 thé sé s&m thoat khéi suy thoai khi GDP quédc gia nay ting
trwdng trd lai 1an dau tién sau chudi suy gidm 9 quy lién tuc (hon 2 ndm
ké tr ddu n&m 2011). Tuy nhién, mlc tdng trwéng GDP trong quy IIl van
con kha khiém tén & mrc 0,1%. Xuat khau ctia Tay Ban Nha tang da gop
phan bu lai sy suy gidm nhu cau trong nudc du ty 1& that nghiép van &
mirc cao 26,3% va nén tai chinh cdng con nhiéu van dé chwa én dinh.
Ngoai Tay Ban Nha, B6 Bao Nha ciing dang dwoc ky vong sé&m thoat
khéi suy thoai khi GDP gan day da phuc héi 2 quy lién tiép; trong cac
cwong qubc kinh t& & chau Au, chi cé Italy 1a van dang cé mirc ting
trwédng GDP am.

B. THI TRUONG CO PHIEU THANG 10 NAM 2013

D6 thj 10: Dién bién HNX-Index
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Nguén: HNX, HSX, Bloomberg, BSC

I.  DIEN BIEN CHUNG THI TRUONG

Thi trwong giao déng quanh ngwdng tam ly 500 diém, véi bién do
hep £ 5 diém. Ap Iwc chét lai ting cao khién thanh khoan ting vot.
VN-Index va HNX-Index tang lan lwot 0,9% va 1,1% trong thang 10; 2 chi
sé gitr mire tang lan lwot [a 20,2% va 7,9% trong nam.

Thanh khoan trén thij trwéng tang vot mirc giao dich binh quén thang
10 dat 1.296 ty ddng/phién, tang 28% so va&i thang thang 9. Quy méd ca 2
san kha 6n dinh so v&i thang trwéc do khéng cé nhiéu doanh nghiép
niém yét méi va hay niém yét. Gia tri vén hoa ca thij trwerng dat 958 nghin
ty, tang 2% so thang 9.
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D6 thi 11: Gia tri giao dich binh quan
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D6 thi 12: Dién bién gia tri vén hoéa 2 san
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Céc yéu t6 tac dong dén thi trwong:

Két qua kinh doanh quy lIl, sy gia tdng mua vao cta khdi ngoai va ky
vong théng tin mua no xau ctia VAMC, m& room cho NDT nwéc ngoai va
tham gia TPP da thu hat dong tién ndi tham gia tich cwce tré lai.

Két qua kinh doanh Quy lll, cAc Doanh nghiép hang dau nhw DHG,
FPT, GAS, HPG, PVS, REE va nhitng doanh nghiép c6 loi thé nhe
nguyén vat liéu dau vao thuan loi nhw cao su, sam 16p van duy tri dwoc
mirc tdng trwdng doanh thu va lgi nhuan rd rét. Khi cac cb phiéu tru cot
c6 KQKD tbt gitr nhip xu hwéng chinh én dinh, dong vén néng lién tuc
luan chuyén gitra cac nhém cd phiéu nhw Bat dong san, khoang san, ¢
phiéu nhd. Qua trinh nay moét mat khién cho thanh khoan thj trwdng tang
cao, mat khac xac 1ap mat bang gia va rat ngén khoang cach gia gitra
nhom cb phiéu BCs v&i cac nhom cd phiéu khac.

D6 thi 13: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén
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Khéi NDTNN tiép tuc ddy manh mua rong, sau 3 thang ban rong khéi
ngoai da cé 2 thang mua rong lién tiép véi quy mé tang dan, mua rong
1.005 ty gap 1,8 lan thang 9. Hoat déng mua rong cla 2 ETFs trong
thang 10 chi chiém 30% téng lwong mua rong cla khéi ngoai. Cac quy
ETFs ludn chiém tlr 50%-80% khéi lwong mua rong hang thang trong mét
nam gan day, su tich cwc mua vao cla khdi ngoai khéng gdbm ETFs la tin
hiéu tich cwc trong thang 10.
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Bé&t chdp nhing lo ngai vé viéc FED
c6 thé sém chédm dut g6i QE3, dong
von ngoai dang tich cyc mua vao tai
thj trirong Viét Nam. Trén co s¢& gia
tri va co cdu khéi ngoai mua rong
trong thang 10, nhan dinh khéi
ngoai sé tiép tuc mua vao trong
nhiig thang cudi ndm la hoan toan
co6 co S6.
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- 2 ETFs mua rong 300 ty, trong d6 ETF VNM (Vietham Market Vector)
phat hanh thém 700 nghin ching chi quy twong dwong mua rong 200
ty va FTSE VN phat hanh thém 190 nghin ch&ng chi twong dwong
vé&i mua rong 100 ty. 2 quy da coé gia tri phat hanh tang 67% so vé&i
thang 9.

- Sy 6n dinh cta kinh t& vi md, cung véi twong quan so sanh gitra thi
truong Viét Nam so véi thi trwong khu viee khién dong vén ngoai
dang c6 xu huéng chuyén dich vao thi triuong Viét Nam. Ngoai ETFs,
d4u hiéu tich cuwc cling dén tir cac quy déng dién hinh nhw Vietnam
Holding khi huy déng thém 15,5 triéu USD, SSI thanh lap quy dau tw
néng nghiép me&i quy mé 150 triéu USD.

Théng tin quan trong khéac:

Céc théng tin vé hoat déng ctia VAMC, mé room cho khdi ngoai va tham

gia TPP van dang la tam diém cha y cla thi trwéng. Trong khi théng tin

mua no' xau VAMC kha r& rang thi viéc mé room cho khdi ngoai va tham

gia TPP déu khong dat dwgc muc tiéu rd rang trong thang 10.

- Vong dam phan TTP khéng dat dwgc két qua nhw tréng doi. Muc tiéu
“két thuc dam phan trudc thém hoi nghi APEC 2013” dwoc dbi thanh
“két thic co ban vé mat ky thuat’. Ngoai nhivng cam két chinh tri &
cép lanh dao cao nhét, vong dam phan TPP van con nhiéu nat that
bao gébm s& hiru tri tué, méi trwdng, doanh nghiép nha nwéc va tiép
can thj trwong. My cam két tiép tuc cac cudc dam phan dé tién toi két
thuc vao cudi nam 2013. Thao luan vé TPP sé dwoc tién hanh bén 1&
Hoi nghi cia WTO bat dau vao ngay 3/12.

- Dw thdo mé& room van dwoc chinh phi xem xét. Khéng cé tin gi vé
viéc mé room dwoc dé cap trong thang 10.

1. DIEN BIEN NGANH

Sw phan héa da dién ra ngwoc lai véi cac thang trwéc, nhivng

nganh tang trwéng tét nhat tinh tir ddu ndm (dwoc, dau khi) diéu

chinh giam nhe, trong khi cac nganh c6 KQKD yéu lai tang tét (BDS,

Ngan hang, tai chinh,...). Nganh tai chinh vwon I&én d&n d4u trong thang

10 v&i mire tang 7,31%. Nganh dau khi c6 mirc gidam manh nhét, tv muc

tang 8,16% trong thang 9 xubng gidm - 2,19% trong thang 10 do anh

hwéng tir théng tin gia xang dau thé gidi gidm manh.

Mt bang gia cé phiéu:

Mét bang P/E cuia 2 chi sb gidm nhe so vé&i thang trudc. Tdc do tang EPS

ctia cac cd phiéu trong quy Ill da vwot tée dd ting gia khién cho mat bang

P/E giam nhe. Néu so sanh véi céc thi trwdng bién (frontier market) khac

va céc thj trwong trong khu v, chi sé P/E HSX thap thir 5 trong sb 20

thi trwéng trong khi HNX dang & mirc kha cao. DU vay chi sb P/E cla 2

thi trwong dang c6 xu hwéng gidm dan vao cubi ndm do két qua kinh

doanh ctia cac doanh nghiép dan dwoc cai thién. P/E clia HSX dang &
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murc thap va dang dwoc cai thién sé van thu hat dong vén ngoai trong
thoi gian toi.
D6 thj 15: Dién bién chi s6 P/E 2 san D6 thi 16: Chi s6 P/E cua Viét Nam so v&i cac
nwéc trong khu vye
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Nhém nganh tai chinh du vén duy
ti mdc P/E cao nhét thj truong,
nhung da cé coé tédng trirdéng gia
kha tét trong thang 10, kich hoat
nhém nganh xay dwng cing co6
phan tng tuong tw (dién hinh cé

Bat dau xuéat hién mét sé dau hiéu cai thién caa nganh BPS di kém
v&i qué trinh gidi quyét ne xau cda Ngan hang. Nganh BPS ciing da
ching kién nhirng céi thién dang ké trong thang 10: gia tri ton kho BDS
gidm manh, sé lwong c&n ho giao dich ting lén dang ké, phan khic biét
thw/nha lién k& ghi nhan lwong mé& ban tang, nhu ciu thué van phong
tang dot bién. Nganh tai chinh ngan hang van dbi dau véi nhiéu rii ro

phiéu Séng Da). nhwng cac chi sb dang bat dau c6 sw cai thién.
D6 thi 17: P/E basic D6 thj 18: P/B
Technology 13.14 Technology
Financials 13.57 Financials
Utilities Utilities

Telecommunications Telecommunications

Consumer Services 10.93 Consumer Services 7
Health Care 10.93 Health Care 1.57

Consumer Goods Consumer Goods
Industrials Industrials
Basic Materials 8.52 Basic Materials

Oil & Gas 9.11 Oil & Gas 1.45

0.00 500  10.00  15.00 000 050 100 150 2.00
Nguén: Bloomberg, BSC Nguén: Bloomberg, BSC

Xét téng thé, hai chi sé P/E va P/B cta cac nganh déu khong thay
déi nhiéu so vé&i thang 9. Nhém nganh céng nghiép, tai chinh, céng
nghé, vat liéu co ban c6 mirc P/B thap hon 1, nhung P/E binh quan lai
duy tri & mirc cao. Mirc P/B nhoé hon 1 do ky vong cua thi trwdng vao céac
nganh nay van chwa lac quan. Nganh vat liéu co ban hién dang gap van
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dé trong khau tiéu thu lwong hang tén kho I&n nhw nganh thép, xi méng,
nhwa...; gia nguyén vat liéu dau vao tang va han ché kha nang gidm gia
dau ra vi phai chiu strc ép canh tranh I6n.

Trong c&c nganh céng nghiép, phan nganh khai khoang cé két qua kinh
doanh khong kha quan trong quy 3 do chju strc ép tr gidm gia dau ra va
tang chi phi san xuét. Cac doanh nghiép xay dwng va san xuét vat liéu
xay dwng ciling c6 mlrc tang trwdng am trong 9 thang dau n&m 2013. Céac
doanh nghiép ban I& nhin chung ghi nhan két qua kinh doanh khong tét
nhw moi ndm do sirc ciu trong nwéc kém; nganh van tai bién van gap
nhiéu khé khan do gia cwdc van tai giam va canh tranh tlr hang tau nwéc
ngoai.

Trong khi dé, P/E cua nganh dién, nwéc tiép tuc thap nhat trong céac
nhém nganh. P/E cla nganh dién, nwéc thap do ngoai viéc day la nganh
mang tinh chat phong tha, kha 6n dinh véi dién bién kinh té thi ky vong
cda thj trwdng vao nganh nay kha kha quan khi cé cac dau hiéu tich cuc
nhu: trong thang 9/2013 san xuét va phan phéi dién tang 9,4%; cung cap
nwéc, X& ly rac thai, nwéc thai ting 11,2% (QoQ); sén xuét va phan phdi
dién tang 3,1%; cung cap nwéc, x ly rac thai, nwéc thai ting 2,9%; cac
cong ty niém yét thudc linh vwc sdn xuét va phan phéi dién nay déu ghi
nhan I&i trong két qua kinh doanh quy 3/2013.

D6 thi 19: Po thj P/E va P/B ctia VNIndex Bang 02: Tang trwéng cac nganh trong thang 10

13

Price Earnings Ratio (P/E)L-85 Nganh Ty trong (%) | Tang trwéna (%
A\ —Price to Book Ratio Vat liéu co ban 443 0.23

6.70
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Cong nghiép 7.96 6.00

17 Dau khi 1766 -2.20

Cong nghé 0.16 -1.36

1.65 Vién thong 1.61 2.00

10/21/2013  10/31/2013 Dién, nuwdc 214 3.88
Nguén: Bloomberg, BSC Nguén: Bloomberg, BSC

Két qua kinh doanh quy 3/2013, btrc tranh dén thdi diém nay cho thay,
sb6 doanh nghiép bao 16 da giam va doanh nghiép ghi nhan l4i rong
quy 3 da tang |én so cung ky nam trwéc. Cac Bluechips nhw VNM, PPC,
GAS, PVD, KDC, FPT, CSM, HPG, VCB, REE, PGS déu cdng b két qua
kinh doanh tét trong qui 3 va dw kién sé& vwot ké hoach ndm 2013. Dy
kién trong nhirng thang cudi ndm, bén canh nhirng nganh dw kién sé dat
két qua tét nhw diu khi, nhya, phan bon, héa chét, dién, duoc, sam 1p;
thi trworng sé quan tam thém cac nganh dang cé dau hiéu cai thién dan
KQKD nhw bat déong s&n, ngan hang, van tai, xi mang,...

Két qua kinh doanh quy 3/2013, birc tranh dén th&i diém nay cho
thdy sw cai thién kha ré rét cta cac doanh nghiép niém yét. S6
doanh nghiép béo 16 da giam va doanh nghiép ghi nhan 14i rong quy 3
da tang lén so cung ky nam trwdce. Tinh dén ngay 01/11, theo théng ké
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Pén thoi diém hién tai khbng
qua sém dé nhan dinh thj
trwong dang cé dién bién tich
cuc nhét trong 4 ndm vira qua
khi c6 mdc tdng 20% so véi
dau nam. Kinh té vi mé én dinh
va khé khdn dang dan duoc
thao g& dang nédng d& thj
trwong va tao tién dé ting
trirdng cho thj trrong vao cac
nam tiép theo.

KHUYEN CAO SU’DUNG

cla Vietstock, da c6 498 doanh nghiép céng béd BCTC quy 3/2013 trén
tdng sb gan 700 doanh nghiép niém yét. Cac Bluechips nhw VNM, GAS,
PVD, KDC, FPT, CSM, HPG, VCB, REE, PGS, PPC, déu cong b6 két
qua kinh doanh tét trong qui 3 va dy kién sé& vwot ké hoach nam 2013.
Thém vao do, s6 doanh nghiép béo |16 tam dirng & con s 84 véi tbng gia
tri 16 1a 500 ty déng; sb doanh nghiép gidm loi nhuan so véi cing ky l1a
169 va da sb cac doanh nghiép con lai da né lwc thoat 16 hay ghi nhan
tang trwdng (245 doanh nghiép).

Dw kién trong nhirng thang cudi nam, bén canh nhirng nganh dw kién sé
dat két qua tét nhw dau khi, nhua, phan bén, hoa chét, dién, dwoc, sam
16p; thi trwong sé quan tm thém cac nganh dang c6 dau hiéu cai thién
dan KQKD nhuw bat ddng san, ngan hang, van tai, xi mang,...

. DANH GIA TRIEN VONG TTCK THANG 11/2013

Né&n tang vi mé dan 6n dinh va dang dwoc cai thién, thong tin KQKD quy
Il v& sy tham gia tich cwc dong vén nuwéc ngoai da kich thich dong vén
ndi tham gia tich cwc trong thang 10. Khdng ndm ngoai du doan cla
chuing toi trong bao céo thang 9, giao dich thang 10 rat sdi dong khi thanh
khoan tang 28% so v&i thang 9. Du vay, xu hwéng thi trwdng chirng lai di
ngang quanh 500 diém, do qué trinh chét 1ai & nhitng cb phiéu cé vén
hoéa Ién da tdng kha va dich chuyén vén tam thdi sang nhém cb phiéu
nganh BDS, ngan hang, tai chinh va céc cb phiéu vira va nhd chua tang
nhiéu hodc cé twong quan chénh léch gia Ién so véi nhém BCs. Quéa
trinh luan chuyén gitra cac nhém cé phiéu dang thu hep khoang céach gia
gitra cac nhém cb phiéu va tao nén gia méi. Dién bién giao dich ciing cho
thdy NDT trong nwéc da sdn sang chap nhan rdi ro vao dén dau nhirng
nganh chwa c6 chuyén bién rd rét nhw BDS, ngan hang, tai chinh.

Céc yéu tb nang dé thi trwong trong thang 10 dang dwoc duy tri va sé hd
tro' cho qua trinh tich Illy cua thi trwdng trong thang 11. Dong vén dau co
sé tiép tuc luan chuyén gitra cac nhém nganh chwa téng gia, hodc tham
gia day gia & nhirng cé phiéu vira va nhé c6 KQKD quy lIl cai thién. Day
sé |a dac tinh thi trwdng trong phan I&n thoi gian giao dich thang 11 khi
gan 1/4 sb doanh nghiép con lai s& dan céng bd KQKD quy 1. VNIndex
trong thang 11 dw bao khéng c6 sw bién dong manh, thanh khoan gidm
sut va chi sé tiép tuc ndm trong khodng tr 485-515 diém. Tuy nhién giai
doan cubi thang 11 thdi diém cac ETFs ra soat danh muc quy IV sé kéo
dong tién tré lai va tao ra mét xu huéng rd rét hon vao thang 12.

Trén co sé& nhan dinh trén, ching tdi cho rdng nha dau tw c6 thé tham gia
giao dich nhirng cb phiéu mid cap, small cap va penny véi ty trong tiy
thudc véi mirc do chiu dwng rii ro trong niva dau thang 11 va xem xét
chuyén dan sang nhirng ma co ban trong ntra cudi thang 11.
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Bén bao céo nay cda Cong ty Cé phan Ching khoan Ngan hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhdng thdng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong
ching khoan trong thang. Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu céu cia bét ky té chic
hay c& nhan riéng |é nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gil ching khoén. Nha déu tw chi nén s dung
cac thong tin, phan tich, binh ludn cda Ban bao céo nhw la ngudn tham khao truéc khi dua ra nhimg quyét
dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bdo va quan diém trong béo céo nay duoc dua
trén nhwng nguén di liéu dang tin cay. Tuy nhién Cong ty Cé phan Chung khoan Ngan hang déu tw va
phét trién Viét Nam (BSC) khéng ddm bao rdng cac ngudn théng tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng
chiu bét ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhirng théng tin duwoc dé cép dén trong bao cao
nay, ciing nhw khéng chiju trach nhiém vé nhing thiét hai déi véi viéc st dung toan bé hay mét phan ndi
dung cda ban b&o céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cép trong bao céo nay dua trén
sw can nhac cén trong, cdng minh va hop Iy nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhén dinh nay
c6 thé thay déi ma khoéng can bao truéc. Ban bao céo nay cé ban quyén va |a tai sén cda Cong ty C6 phan
Ching khoédn Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in 4n ma
khéng cé s dong y cia BSC déu trai luat
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Ban quyén cua Cong ty C6 phan Ching khoén Ngén hang DBau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

B4t ky néi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan ban & béat ky hinh thic hay
phuong thire nao hodc (i) duwoc cung cdp néu khdng duwoc sw chap thuan cda Cong ty Cé phan Ching
khoéan BIDV.
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