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+ Kinh té vi mo cho thay nhirng dau hiéu hoéi phuc, du con yéu, &
ca Viét Nam va cac nén kinh té Ién trén thé gidi.

+ Thi trudng ching khodn trén thé gidi van con bién déng, chirng
khoan Viét Nam ghi nhan nhirng ki luc mdi.

+ Thang 7 sé la thang “ban Ié” cho toan nén kinh té va cho thi
truong.
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Ché&u Au va My van chim trong that nghiép

BO Thuong mai My cong bd tiéu dung ngudi My thang 5/2009 tang
0.3%. Thu nhap ngudi dan trong cung thang tang 1.4%, mlc tang
manh nhat trong 1 nam. Mot bdo cdo khac cho thay Iong tin ngudi tiéu
dung My thang 6/2009 tdng Ién muc cao nhat tu thang 2/2008. Trong
khi do, thi trudng nha dat ciia My van chua cho thay dau hiéu phuc hoi.
Lugng nha ban dugc trong thang nay la 342,000 can so véi muc thang
trudc la 344,000 can. Bong thgi, B6 Lao dong My cling céng bd ty 1é
that nghiép thang 5 tang l1én 9.4%, m{c cao nhat trong vong 25 nam
qua. My da& méat khoang 6 triéu viéc lam ké& tur khi suy thoai kinh té& bat
dau hoi thang 12/2007.

Ciing trong thang 6, cd quan thdng ké Lién minh chdu Au (Eurostat)
cong bg, ti 1€ that nghiép tai 16 nudc sir dung dong Euro trong thang
4/2009 lén dé&n 9.2%, mic cao nhat k& tir thang 9/1999 dén nay.
Trong thang 3/2009, ti Ié that nghiép tai khu vuc nay la 8.9%. Chi
trong mdt thang, s6 ngudi that nghiép tdng 396,000 ngudi, nadng téng
s6 ngudi khéng cé viéc lam Ién dén gan 14.6 triéu ngudi. Tay Ban Nha
diing dau bang véGi ty |é that nghiép 18.1%, Ha Lan xép cudi
cung vGi 3%.

Chéu A din phuc héi tuy Nhat Ban con nhiéu khé khin

Céc chi s8 kinh té tai Han Quéc cho thdy nén kinh t& I16n th& 4 chau A
nay dang hoéi phuc rat nhanh. Kinh t€ Han Quéc da tang truédng 0.1%
trong quy 1/2009, so v@i mlc tang trudng trung binh cla cac nudc
thanh vién T8 chic Hdp tac va Phat trién Kinh t& (OECD) la dm 2.1%.
Ciing tai chau A, Ngdn hang Thé gidi dd nang du bdo vé kinh té&
Trung Quéc nam 2009 va khuyén cac nha hoach dinh chinh
sach kinh té€ nudc nay tri hoan viéc dua ra thém ké hoach clu
kinh t€ mdi. Mai day, B6 Tai chinh Nhat cdng b hoat ddng xuét khau
cta nén kinh té€ I16n th& 2 thé gidi nay da sut giam 41% trong thang 5
va nhiéu han muic suy giam 39.1% trong thang 4. Tinh trang trén da
ddy muc thdng du thuong mai cha Nhat giam 12.1% xuéng con 299.8
ty yén (tudng ducong 3.1 ty USD).

Viét Nam, nhirng dau hiéu kha quan

Theo BO K€é hoach Pau tu (MPI), tinh hinh kinh té€ - xa hdi nudc ta 6
thang dau ndm 2009 tiép tuc cé chuyén bién tich cuc. Thang 6/2009,
téc do tang trudng GDP cla cad nudc dat 6.5%, tinh chung 6 thang dau
nam GDP dat 3.9%. GDP thang 6 tang, dugc ly giai la do su gia téng
cua cai vat chat xa hoi, tiét kiém chi tiéu chinh pha, dau tu gia tang
(y€u t& xudt khdu rong khdng dugc tinh 1a yé&u t& tich cuc do thang 6
udc nhap siéu la 2.1 ty USD).

CPI thang 6 tang 0.55% so vGi thang 5, tang 0.82% so véi thang
12/2008 va 6 thang dau nam 2009 CPI tang 2.68% so v@i cung ky
nam ngoai. Nguyén nhan cua su gia tang CPI la do trong thang 6 mét
s& mat hang thiét yéu nhu x&ng dau, chat dét,luong thuc, thuc phdm
tang kha manh, da kéo theo su tang giad clia nhiéu loai hang hda, dich
vu khdc. Ngoai ra cling phai k& dén tac dung cua cac gdi kich ciu da va
dang dan dan tham vao nén kinh té. M6t thuc té dugc ghi nhan la xu
hudng tang gid cua cac thang trong nam 2009 so véi cac thang cua
nam 2008 dang gidm dan theo tirng thang. 3 thang gan day ty Ié tang
gid d& lui xuéng dudi con s6 10%. Ching tdi nhén dinh rang véi da nay
CPI binh quan ca nam 2009 so vGi 2008 sé chi la mot con sé.
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Thang sau ti€p tuc duy tri téc d6 tang trudng cong nghiép cao hon cac
thang trudc dat 8.2% so cung ky (thang 5 tang 6.8%, thang 4 tang
5.4%) thé& hién xu thé& phuc hdi tdng trudng clia nganh céng nghiép.
MUrc tang nay mac du thap han so véi cung ky nam ngoai nhung van la
mot tin hiéu tich cuc thé hién su phuc hdi cia nén kinh t& trong bdi
canh khung hoang kinh té toan cau. Trong dé dang chu y la nganh vat
liéu x4y dung nhu xi méng, thép xady dung tdng manh dé& dap ’ng chu
truong kich cau cua Chinh Phd. Khai thac dau tho cling tang manh,
nhat Ia khi Nha may loc ddu Dung Quét di vao hoat dong can ngudn
nguyén liéu, va gid dau tho thé gidi dang cé xu hudng tang, tao diéu
kién tdng kim ngach xudt khdu m&t hang nay.

Kim ngach xudt kh&du 6 thang dau ndm giam sut do kinh t& suy thoai
va thi trudng xudt khdu bi thu hep. Tinh trong 6 thang xuét kh&u udc
dat 27.6 ty USD, gidm 10.1% so véi cung ky. Kim ngach nhap kh&u
thang 6 tdng 4.1% so vdi thang 5, nhung néu tinh ca 6 thang thi da
gidm tGi 34% so vd@i cung ky nam ngoai. Theo théng ké thi thang 6 la
thang th( ba lién ti€p Viét Nam nhéap siéu, trai ngugc vdéi ba thang dau
nam la xuat siéu. Mlrc nhap siéu trong 6 thang udc tinh [én t&i 2.1 ty
USD.

D3u va vang dién bién trai chiéu

Theo PVN, cling da ting véi khai thac, xuat khiu dau thd trong thang 6
cling dat 1.37 triéu tan, tinh chung 6 thang qua dat 8.35 triéu tan,
tang 18% so vdi cung ky. Tuy nhién, do gid dau tho trung binh trong 6
thang qua chi 8 muic 54 USD/thung, bang 1/2 gid dau thé trung binh
cung ky nén kim ngach xudt kh&u dau thd 6 thang qua la 3.38 ty USD,
giam 2.22 ty USD so vdi cung ky nam 2008. Dau tho6 giao thang 8 tang
1% lén 70.24 USD/thung trén san giao dich New York lic 9:09 tai Syd-
ney. Trudc dé6 mét ngay, hgp dong nay tang 1.56 USD, tudng ducng
2.3% lén 70.23 USD/thung. Dau thé tang 0.3% trong tuan gan cudi
thang 6/2009.
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Gia vang trong nudc va thé gidi trong thang 6 dang c6 xu hudng giam,
su tang néng trong thang trudc da khong con, giao dich khéng con soi
déng do lugng tién dang cd xu hudng d8 vao chliing khodn va BPS.
Tinh dé&n thdi diém ngay 23/06/2009, gid vang trong nudc ti€p tuc
gidm xu6ng mulc 20.78 triéu dong/lugng, giam 70,000 dong/lugng so
v8i mg cua giao dich dau phién. Vang thé gidi dang c6 hudng giam nhe
trd lai & dau phién Chau A sang nay sau khi mg@ clra quanh vung 925
USD/ounce. Thi trudng khéng dugc du doan vdéi nhitng bién déng Ién
trong phién nay. Tuy nhién, sé khong tranh khoi nhitng bién déng gia
bat thudng khi tam ly nha dau tu chg dgi thong tin 13i suat cia My.
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Chirng khodan My, mét thang giam diém

Thi trudng chiing khoan My thang 6 danh ddu mét thang giam diém,
sau khi tang trong tuan dau va gilt xu huéng di ngang trong hai tuan
tiép theo vdi nhitng phién tang giam dan xen. Dac biét cd nhiing phién
tang giam manh nhu nhitng phién giao dich dau tuan thang sau.
Nhitng ngay cuGi thang 6, thi truGng da chirng ki€n dién bién trai chiéu
gitra cac chi s6 cia ching khoan My. Khi ma nhiéu théng tin lién tiép
dugc dua ra nhu: Chinh phd My dau thau thanh cong 27 ty USD trai
phi€u ky han 7 nam, trai tdc 3.329%/nam; FED cong bd nhitng thong
tin kha quan vé tinh hinh kinh t€ My ntra dau nam 2009 nhung ciing
khong dap 'ng dudc ky vong clia nha dau tu vé su phuc hoi nén kinh
té cua My, khGi nganh ngan hang lién ti€p cé nhitng théng tin xau nhu
18 ngan hang bj ha trién vong, trong dé cé ca cac ngan hang I6n cla
My nhu Wells Fargo, BB&T, Capital One...

Chéu Au ting tinh thanh khoan

Chuyén sang tinh hinh thj trudng chiing khoan & cac nudc Chau Au
cling khong khac nhiéu so vd@i nhitng dién bién trén thi trudng chiing
khodn Hoa Ky. Gép phan vao slc tdng cla thi trudng 1& nh& vao cd
phi€u clia nganh ngén hang cling nhu c8 phiéu khéi khai mo, cac c6
phiéu nganh dugc. Va thij trudng nay ciing chiu sy diéu chinh clta cac
c6 phiéu blue-chip. Thi trudng chiing khoan Chau Au thang 6 dén nhan
tin tr ngan hang Trung uong Chau Au - ECB cho cac ngan hang vay
442.241 ty Euro v@i 13i suat c6 dinh 1%/nam, thGi han 1 nam. Tinh
thanh khoan trén ca hai tri truéng 16n nay déu dugc cai thién ro rét.

Bién déng manh tai chdu A

Thi trudng ching khoan Chéu A ciing chiu anh hudng bdi cac thi trudng
Chau Au va Hoa Ky. Chi s6 Nikkei 225 cua Nhat cuc ky bién dong khi
ma tinh thanh khodn cao van dugc duy tri, song do bién déng ciing rat
kho ludng. Khi ma su tang giam gilra cac phién kha doét ngét, va & mdc
do sau. Ngoai chiu anh hudng clia cac nhan t6 bén ngoai, diéu tac dong
dén chi s& chiing khodn cua Nhat 1a do tinh hinh xuét nhdp kh&u cac
mat hang 0 t6, thép, chip dién tlr gidm manh, nén kinh té Nhat van
chua cé nhiéu dau hiéu kha quan.

Chisé 01/06/2009 26/06/2009 % tang giam
D] 8,721.44 8,438.39 -3.25%
NASDAQ 1,828.68 1,838.22 0.52%
S&P 500 942.87 918.9 -2.54%
FTSE 100 4,506.20 4,241.01 -5.89%
DAX 5,142.56 4,776.41 -7.12%
CAC 40 3,379.49 3,129.73 -7.39%
Nikkei 225 9,677.75 9,877.39 2.06%
Hang Seng 18,888.59 18,600.26 -1.53%

Ngubn: www.finance.yahoo.com, TVSI téng hop
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Chiang khoan Viét Nam - hinh thanh xu huéng mdi

Thi trudng chirng khoan Viét nam da budc vao su diéu chinh, dan hinh
thanh nén xu hudng giam vao cudi thang. Budc vao thang mdi mot
cach tu tin, khong can nhl.rng thong tin ho trg, vdi si'c manh cua nguon
tién va ky vong I6n cla nha dau tu, thi tru‘dng da lién tuc tang nong
trong hon 1 tuan dau cua thang. Va ap luc ban bat dau thé hién sau
nhirng phlen tang dlem manh, thsi diém chét I5i d& dén. Sau mot chudi
nerng ngay dau va trung tuan thang, thi trerng tang trudng nong, doi
khi giam dlem nhe. Dén nerng ngay cudi cung cla thang, thi trudng lai
quay dau glam dlem ch| s6 VN-index cdé nhitng ngay g|am manh t&i
gan 20 diém. Sau cu glam sau, nhleu nha dau tu cho rdng da t&i thoi
diém “bat day” thi trudng. Vi vay, nha dau tu nao ciling tranh mua,
khi€én mau xanh trén thi truéng xuat hién trd lai, tuy nhién tinh thanh
khoan da giam manh so vd@i nhitng phién dau thang, giao dich tré nén
am dam, khong con s6i dong nhu trudc nita.

Trong thang nay, thi trerng cerng khoan Viét Nam ciing chao dén hai
su kién ndéi bat. P6 13 San giao dich UPCoM va S& giao dich ching
khoan Ha NOi chinh thic di vao hoat dong tur ngay 24/6/2009.

Thang 6, cac nha dau tu nudc ngoai da giao dich kha manh tay, trung
binh moi tuan khoang 40 triéu co ph|eu dugc chuyen nerdng Nhiéu to
chirc Idn nu‘dc ngoa| da giao dich ban thanh cong mot lugng 16n cb
phiéu clia cac cong ty niém yét, gidam ty 1& ndm gilt cia minh.

Thi trudng trai phleu van con rat nhiéu cudc dau thau trai phi€u chinh
phu khong thanh cbng, song chinh phu cung dang cé ké hoach phat
hanh 1 ty USD trai ph|eu bang ngoai té. Ngan hang Nha nudc van duy
tri miec 13i sudt cg ban ¢ mic 7% doi vdi VND, va 1ai suat huy dong va
18i sudt cho vay bang USD & muc 1.5% va 3%/nam

Huy déng VND va USD dién bién trai chiéu

Hau nhu tdt ca cac ngan hang déu it nhat 1 - 2 lan diéu chinh 1ai suat
trong th@i gian gan day. Bac biét, murc 1ai suat cao nhat hién nay dugc
xac dinh 8 9.8%/nam, ky han 36 thang cua Ngan hang Phat trién Nha
TP.HCM (HDBank). DAy co thé xem Ia dinh 13i suat trén thi trudng hién
nay. Trong tuan qua, hang loat ngdn hang d3 lién tiép didu chinh [4i
suat, Ngan hang D6ng Nam A ap dung lai suat doi vai ti€t kiém bac
thang, 13i sudt huy dong VND 3 thang tir 7.8% - 8.04%; 6 thang tu
8.1% - 8.34%; 9 thang tur 8.4% - 8.64%; 12 thang tu 8.55% -
8.79%; 18 thang tUr 8.7% - 8.94%; 24 thang tir 9.0% - 9.24%/nam ...
Ngan hang Phuogng Bong (OCB) quyét dinh tang tur 0.1% - 0.6% ddGi
vGi cac ky han tir 7 thang trd Ién. Lai suat cao nhat & ky han 36 thang
Ién dén 9.3%/nam. Danh sach tang lai suat gan day gan nhu c6 da cac
ngan hang nhu Ngén hang Ngoai quéc doanh (VPBank), Ngan hang Sai
Gon (SCB), Ngén hang Ky thugng (Techcombank), Viét Nam Thuong
tin... Mlrc tang thap nhat la 0.1% va cao nhat gan 1%.

Sau tuyén bd dong thuén ha 13i suat clia 4 ngan hang qudc doanh Ién,
I&i suat huy déng USD da dong loat ha xudng 0.5%. M{c cao nhat hién
con 1.5%/nam cho ky han 12 thang. Lai suat cho vay USD tudng ung
cling giam khoang 0.5%/nam cho tat cad cac ky han va hién gilr muc
cao nhat con 3%/nam Tham chi, Vietcombank chi ap dung 18i suat
1.4%/nam cho cac khach hang to chufc Ngay sau dong tha| nay, da cé
hang loat ngan hang g|am 13i suat. . Trong thdl gian tdl viéc ha lai suat
USD sé ti€p tuc dlen ra trén dién rong han, vi cac ngan hang khong co
cach nao khac dé giai tda khéi ngoai té dang dugc gui kha ISn tai ngan
hang ngoai cach ha |di suat dé hap dan doanh nghiép vay USD thay Vi
mua nhu hién nay. Hién nay, néu vay vén bang VND sau khi trir mdrc
hd trg 4%/nam (néu nam trong dién dugc ho trg) thi doanh nghlep chi
phai tra muc |3i vay cao nhat 6.5%/ndm ma khong lo ngai rui ro vé
bién dong ti gia. Néu vay USD theo lai suat lic chua giam cling 1én dén
4 - 5%, mic chénh léch 1ai suat khong I6n ma phai chiu bién dong ty
gia, nén khong may ai mudn vay. Giam |3i suat chinh la céch giup ngan
hang giai quyét dugc bai toan von USD dang du thira.
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Téng quan tinh hinh hoat déng cua cdc doanh nghiép

Tinh hiéu qua cla nhitng goéi kich cau I16n phan nao dugc thé hién bang
nhirng két qua tich cuc cia nén kinh té trong thang 6. Gia tri san xuat
cong nghiép thang 6 da tang 8.2%, 6 thang tang 4.8%. Gia tri san
xudt nong, lam nghiép - thuy san 6 thang tang 2.6%, dac biét san
lugng lia dong xuan tang kha (udc dat 18.6 triéu tan, tang 322 nghin
tdn so vai déng xuan trudc). Nganh xay dung nam trugc giam, ndm
nay tang manh khi gia vat liéu xay dung nam trudc tang cao, sang
nam nay giam. Pau tu trch t|ep nudc ngoai giam manh vé s6 dang ky
mdi, nhung da tdng kha vé s6 vén bd sung; dau tu trong nudc tang
kha. Nganh dich vu tang cao han toéc d6 tang chung (5.5% so Vdi
3.9%), trong dé n0| bat la thuong mai trong nudéc. Thugng mai trong
nudc néu loai trir yéu t6 ting gid da tdng Ién qua cac thang (thang 1
tang 4%, 2 thang tang 5%, 3 thang tang 6%, 4 thang tang 7.4%, 5
thang tdng 8.4%, 6 thang tdng 8.8%, cao gdp hon 2 lan toc dd tang
trerng GDP) va day la dong luc cla viéc thoat day, vugt doc di lén.
Nhap siéu tang tré lai trong 3 thang nay, nhung tinh chung 6 thang da
gidm manh so vdi cung ky Nhiéu mat hang xudt khau tdng kha vé
iugng (nhu dau thd, gao, ca phé ...). Gia tiéu dung thang 6 ting cao
hon may thang trl.rc'ic, nhung tinh chung 6 thang da tang thap han
nhiéu so v@i tdc do tang 18.44% cla cung ky nam trudc.

Nganh xay dung, mot trong nhl.rng dm tugng truc tlep cla cac goi kich
ciu ho trd 13 suat cua chlnh phu da co nhiing erdc tang trerng manh
mé. Uu dai ve I3i sudt, gia vat I|eu xay dung giam, FDI cé xu hudng
chuyen dich vao nganh bat dodng san, ... 1a nhitng nguyén nhan chinh ly
giai cho su tang trudng nay.

O chiéu ngugc lai, cac doanh nghiép xuat khé’u thuc su gap kho khan.
Trén san chu‘ng khoan, 5 doanh ngh|ep thuy san I8n nhat da giam 44%
doanh thu va 49% Idl nhuén gop Thong ké dén hét qyy 1/2009, lai
gop clia cac doanh nghiép thuy san niém yet gan nhu bang 0. Bén hét
thang 5/2009, kim ngach xudt kh&u thuy san mdi dat khoang 1.4 ty
USD, giam 9.4% so vdi cung ky. Thong tin My chuan bi dua ra Dao luat
Nong ngh|ep 2009 thuc su khién cho cac doanh nghiép trong nganh da
kho lai cang them khé. Viéc hoan thanh chi tiéu Kim ngach xuét khau 4
ty USD trong nam nay xem ra pha| diéu chinh lai va cac doanh nghlep
thuy san ciling nhiéu kha nang c6 nhitng thay d6i theo xu hudng giam
Igi nhuan ké hoach trong nam.

Cac doanh nghiép nganh dugc van tdang trudng kha tét, day co I€ la
nganh it chiu anh hu’dng nhat trudc cac bién dong vé kinh t€. Lai gop
va lgi nhuan sau thué cua cac doanh nghlep trong nganh niém yet trén
hai san rat 6n dinh qua cac quy tinh tr quy 1/2008 den nay, giai doan
ma nén kinh t& chim sdu trong khung hoang. Hé&t quy 1/2009, 15i gdp
cla cac doanh nghiép niém yét dat 228 ty dong, Igi nhuan sau thué€ la
71 ty d6ng. Trong khi do6, cac doanh nghiép thudc khdi tai chinh (céng
ty chirng khoan, céng ty quan ly quy, cong ty tai chinh, ...) lai to ra kha
bién dong trong giai doan nay. Tinh tir quy 1/2008 dén hét quy 1/2009
cU xen gilta mot quy cé 1ai 1a mot quy Igi nhuan am, nguyén nhan chu
yéu 1a nhitng bién dong trén thi trudng tai chinh. Hét quy 1/2009, cac
doanh nghiép tai chinh trén hai san cong bé khoan Igi nhuén sau thué
la 212 ty dong.

Trong top 10 doanh nghiép cong bd Igi nhuan cao nhat trén ca hai san
thi nganh ngan hang chiém da s6. Ca ba ngan hang hién dang niém
yét déu c6é mat trong top 10, trong dé6 ACB dung dau vdi Igi nhuan rong
cong b6 5 thang dau nam la 720 ty dong, STB @& vi tri th hai véi Igi
nhuan rong cong bé la 528 ty ddéng, SHB & th&r 9 v&i mc cong bd la 48
ty dong. Doanh nghiép thudc nganh tai chinh gép mat trong top 10 la
PVF véi khoan 13i 123 ty dong, & vi tri thr 8. Nhu vay cé dén 4 doanh
nghiép thudc khdi nganh tai chinh ngan hang céng bd Igi nhuan kha
guan trong 5 thang dau nam 2009. Cac doanh nghiép con lai trong top
10 déu la cac blue chips bao gom: HPG, HAG, DPM, PPC, PVD va DRC.
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Cung véi nhitng tin hiéu tich cuc tir nén kinh té ndéi chung, trong mot
thang qua, VN Index da tang 8.2% va HNX Index tang 4.1%. Cac
doanh nghiép trong kh6i Ngan hang va Tai chinh - Bat déng san cé
muc d6 tang gia dn tugng nhdt, tuong (ng cho hai nhém nganh nay la
20.4% va 15.0%. bay cung l[a hai nhém nganh bi anh hu’dng nhiéu
nhat do suy thoai kinh té trong giai doan ma thi trudng chirng khoan di
xuéng.

Ngén hang

Nhém nganh ngan hang trong thang 6 vUa qua gay sy chu y qua su
canh tranh |ai suat huy dong bang VND trong khdi ngan hang, 13i suat
hién tai da & mu‘c gan 10%/nam O chigu ngugc lai, 18 suat huy dong
bang USD lai cé xu huéng glam muc g|am khoang 0.5%. Vd| nhiing
dién bién trong thang qua, ching téi nhan dinh rang, khGi ngan hang
dang thu‘a nguon von bang USD. Chung toi cling cho rang, thagi gian tai
khaGi ngan hang sé& con ti€p tuc ha lai suat cho vay bang USD dé kich
thich cac doanh nghiép vay USD thay vi mua nhu hién nay.

Thi truéng ngan hang da c6 nhirng ddu hiéu tang trudng, két qua kinh
doanh thang sau ludn cao hon thang trudc. Toc do tang trudng tin
dung tang do hiéu Ung clia géi kich cau cua chinh pha. Tinh dén ngay
7/5/2009, s6 du ng cho vay ho trg |ai sudt ctia toan hé thong theo chu
truong tai Quyét dinh 131 dat trén 271,943 ty dong. Mac du con nhiéu
kh6 khan do cudc khing hodng kinh té€ toan cau anh hudng dén cac
hoat dong tinh t€ - xa hoi cia Viét Nam. Tuy nhién, vdi cac ngan hang,
trong do c6 nhiéu dan vi quy md vua va nho, lgi nhuan thu vé 5 thang
dau nam cling dugc cai thién dang k& so vd| nam trudc. Mot loat cac
ngan hang cong bs Igi nhuan 5 thang dau ndm kha quan va k& hoach
nam 2009 hoan toan cé thé dat dugc.

Nhifng hiéu (ing ké trén da tac dong dang ké tdi cd phiéu cla cac ngén
hang dang niém yét trén hai san chufng khoan, trong thang 6 vUa qua
trong khi VN index va HNX Index chi tang co 8 2% va 4.1% thi nhom
co phleu ngan hang tang téGi 20. 4%, I& nhém c& phiéu tdng manh nhat
thi trudng. Vietcombank chao san vao ngay 30/6/2009 chéc chén sé
dudc hudng Igi nhiéu tir cac thong tin tich cuc nay.

Tai chinh - B4t déng san

Nhém nganh bat dong san tang binh quéan khoang gan 15.0% trong
thang qua, tuy nhién da c6 dau hiéu cerng lai. Dong vén d6 vao cac cb
phiéu bt déng san thdi gian qua cé dau hiéu chiing lai va giam dan.
Thi trudng bat dong san cling c6 dau hiéu chiing lai, thi trudng can hd
chung cu cao cap khong c6 dau hiéu khdi sac du cho cac cha dau tu da
ha gia nham kich thich nhu cdu nhung khéng dat hiéu qua. Theo du
doan cua chung to6i, trong nhitng thang téi gid cua cac can hé chung cu
nay sé gilf nguyén va giam nhe khi cé cadc ngudn cung mdi vdi gia canh
tranh.

Nhém nganh tai chinh (bao gém céc CTCK, bao hiém, CT tai chinh) c6
murc tang binh quén trong thang qua khoang 9.5%. Nhom nay co I sé
theo sat su bién dong cua thi trudng CK, trong thang qua nhém nganh
nay ciing la nhom co bién dong sat vdi thi trudng nhdt (9.5% so vdi
muc bién dong 8.2% cua VN Index). Bién dong vé mat lai suat trong
thdl gian tdi ciing sé anh hudng nhiéu dén chlen luge dau tu cua cac
cbng ty tai chinh va bao hiém, trong khi d6 cac cong ty ching khoan sé&
la nhitng doanh nghiép nhay cdm nhat v&i bién dong cua thi trudng khi
ma moi hoat dong déu co lien quan truc tiép.
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Du bao

Thang 7 dem téi nhiéu thong tin dang quan tam. Trudc hét luat thué
thu nhap ca nhan sé cé hiéu luc thi hanh sau nlra dau nam dugc hoan
theo goi kich cau cua chinh phd. Chung téi danh gia tac dong cta noé
t@i thi trudng sé la khong nho nhat la doi v8i mirc cau veé tiéu dung cua
ngugdi dan. Hiéu qua goi kich cau cda chinh phu cling can ti€p tuc dugc
theo dBi mac du anh hudng cta né trong nira dau nam 2009 la kha tich
cuc. Yéu t6 lam phat quay trd lai cung dugc dé cap dén trong thaGi gian
gan day, 90| kich cau cua chinh phu tap trung vao md réng chinh sach
tién té va ddy manh dau o tuy nhién can luu y Ia lam phat cao ma
chung ta d6i mat trong nam 2008 chinh Ia hé qua cua ndi long ch|nh
sach tién té tir 2004-2007 ma cao nhat ndm 2007. M3t khac, gid dau
tang lién tuc thdl gian qua, chinh phu quyet dinh tang Ierng cd ban
cling Ia nhu’ng yeu o co nhiéu anh hu’dng tai g|a ca trong nudc va la
nguyén nhéan cé thé gay. ralam phat thgi gian t&i. Can can thugng mai
tham hut cling 13 diéu can luu tdm, trong thang 6 vira qua nhap siéu
2.1 ty USD va la thang th( ba lién ti€p Viét Nam nhap siéu sau ba
thang dau nam xuat siéu. Mot s6 nén kinh té€ Idn trén thé gidi cling cho
thay dau hiéu hoi phuc nhu My, EU hay Trung Qudc.

Gia dau tren the g|d| dang co dau hiéu tang Ién trong nhitng ngay cudi
thang 6, va co the sé gilr nguyen Xu hu‘dng tang trong nhiing thang
tiép theo. Dleu nay sé anh hu‘dng tot den cac doanh nghlep ‘trong linh
vuc dau khi va cac nganh lién quan nhu van tai, cac nganh san xuat cé
ngudn dau vao lién quan dén dau thé nhu nhl_.ra, hda chét, ...

Neu nhu trong nam 2008, giai doan khung hoang kinh té€, cac nganh
van gu.r dugc su 6n dinh Ia dugc phadm va hang tiéu dung thi chung t0|
cho rang, trong thang 7 nay cac nganh dudc nhiéu ky vong sé la ngan
hang, tai chinh, xay dung va cbng nghlep trong khi dé cac doanh
nghiép xuat khau co 18 van sé phai d6i mat v8i nhiéu kho khan. Dugc
pham va tién ich van dang la hai nganh c6 dugdc kha ndng sinh 10i tét
nhat. O khia canh khac, xay dung dang vuon Ién manh mé& nhd 1a déi
tugng chinh trong cac gO| ho trg nham ddy manh dau tu cla chlnh phu,
hudng Igi gidn ti€p tir viéc nay, cac doanh nghiép vat liéu xay dung
cling c6 cd hoi thoat khoi khd khan va dan phuc héi. Hai nhdm nganh
dau khi va hang tiéu dung hién la hai nhdm nganh c6 gia dudc coi la ré
nhat trén thi trudng, PE hai nhém nganh nay dang ¢ mdc binh quan
khodng 10.8 va 11.2 lan.

Thang 7 cling sé la thang ma cac doanh nghiép niém yét phai cong bé
bao cao tai chinh quy 2, nhiing tin hiéu tich cuc tU nén kinh té cho
phep chung ta cé dugc mot su ki vong lac quan vao két qua kinh doanh
cla cac doanh nghlep trong quy nay. Thi trtrdng trong thdi gian gan
day co ve chiing lai dé€ chd dgi cac théng tin rd rang hon tir cac doanh
nghiép niém yét.

Thang 7 cling la thang ma cac doanh nghiép thay san budc vao mua vu
kinh doanh chinh trong nam (thudng vao quy 3 va quy 4), cac doanh
nghiép banh keo cling sé& budc vao giai doan san xudt manh mé& nham
phuc vu nhu cau khi dip Trung thu tdi gan.

Thong tin NHNN gilr nguyén muc I&i suat cg ban dong thai ndi Iong bién
doé ty gid USD cling cho thay su than trong trong viéc diéu hanh tin
dung Chung t0| danh gia day la su than trong can th|et nham tranh di
vao vét xe d6 clia lam phat trong ndm 2008 bat ngudn tir viéc tha 1dng
tin dung trong giai doan 2004-2007.

Chung téi danh gia thang 7 sé& la thang “ban I€” cho nén kinh té tu gig
dén cubi ndm, nhiing bién dong trong thang nay s& co tac dong I6n tai
nén kinh té va chdng ta can chd xem thang 7 sé& di theo hudng nao:
tiép tuc ddy manh kich cdu hay gidm t6c nham tranh lam phat.
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Thi trudng chufng khoan thang 6 da trai qua rat nhiéu bién dong. Trong bdi canh dang c6 rat nhiéu thong tin vé su
hoi phuc kinh t€, dac biét la tac dong cua gdi kich cau cua chinh phu, cung v@i rét nhiéu thong tin dugc du bao la
tot veé ket qua kinh doanh cua cac doanh nghiép niém yét da giup thi trufdng tang diém manh mé. Cac thong tin vé
cac nguon du phong g|am gia sé dugc hoan nhap Igi nhuan khong nho cua cac doanh nghlep tlr cac khoan dau tu
tai chinh ngan han di day thi trerng lién ti&p [ap nhitng ky luc ca ve s6 lugng va gla tri giao dich dua thi tru’dng
tudng nhu thoat khdi chu ky glam diém. Tuy nhién nhirng phién cudi thang dang dien ra hét sic tram Iang, da co
nhirng ph|en glam diém tuong d8i manh, mat han tinh thanh khoan so vdi nhiing ph|en trugc do, g|d| dau tu dang
lo ngai vé mot chu ky g|am diém sau co thé xay ra. Sau chu ky tang gid manh, tat yéu sé dan tGi chu ky diéu
chinh, 1Gc nay chinh la lGc cac nha dau tu danh gia lai gia tri cac c6 phleu minh dang dau tu. Chu ky diéu chinh nay
cé the dai hay ngan tuy thudc vao cac thong tin ho trg cua nén kinh té lic nay. Cac yéu té cd ban tac dong tdi xu
hudng thi truong trong thgi gian t8i gom 2 yéu to:

Th nhat, do6 1a yéu t6 ndi tai clia cdc doanh nghiép niém yét thé hién d két qua kinh doanh quy II sé tac dong den
thi tru‘dng ra sao, tuy nhién cling phai than trong haon bdi nhidu kha ndng yéu t6 nay da dudc phan &nh phan nao
vao gia trong chu ky tdng diém via qua.

Th{ hai, dé la cac thong tin vi md cta nén kinh té tac dong dén thi trerng Mdc du khong c6 thong tin nao chinh
thic vé dong tién trong goi kich cau chay vVao chng khoan, nhung trugc thong tin vé viéc thanh tra cac ngan hang
trong viéc giadi ngan géi kich cau da tao nén lan séng lo ngai cua gidi dau tu, day cé thé ia nguyén nhan quan trong
dan téi tinh thanh khoan gidm manh trong nhitng phién gan day.

Du bao

Tren cd s@ phan tich ky thuat, xu erdng diéu chlnh dudc xac dinh bo| cac du‘dng tin hiéu ngay cang ro. Cac ch| sO
ve dong tién (MFI) s6 lugng va g|a tri giao dich giam manh, chi s6 v& cung cau thi trerng (RSI) dang trong vung
can bang. Chi s6 VN Index s& c6 xu hu’dng di ngang trong ntra dau thang 7 xoay quanh méc 450 diém (+-5%) va
s& c6 xu gidm di€m vao cudi thang cé thé ti€p can méc 400 dlem Dabi véi HNX Index cling vay, xu hudng diéu
chinh xung quanh ngudng 150 diém (+-5%) va cb kha ndng s& vé ngudng 123 - 135 diém.

Khuyén nghi cla chung toi trong chu ky nay khéng nén mao hiém dau tu mdi, khé co thé c6 mot dot tang g|a
manh néu khéng cé nhu’ng yet t6 bat ngo tac dong dén. Xu thé glam diém co the sé€ chiém chu dao. Vi vay, doi véi
cac nha dau tu dang ndm gilr c8 phiéu cé thé can nhic viéc co cau lai danh muc véi nhiing doanh nghlep co két
qua kinh doanh quy TI t&t hodc thoat ra khoi thi trudng dé chd cd hoi dau tu khi xuat hién xu hudng tdng diém mdi.
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NGAN HANG TMCP A CHAU - HASTC: ACB

ACB ~
Jun 30, 3009 - Daity chart [ p—— Tong quan
W Closing Price: 49.6 O Baolinger (20, 2) 4279 - 57 64

1®°  ACB Ia NH 18n nhéat trong khdi NH TMCP va Ia NH dng th(r 5 trong
hé th6ng NH xét vé t8ng tai san. ACB trong khi d6 la mét ngan
hang dugc danh gia la quan ly t6t nhat Viét Nam va viéc trich dy
1 phong kha kip thdi va day da.

e

1  Két qua kinh doanh

s Lgi nhuan trudc thué 5 thang dau nam 2009 dat trén 900 ty dong,
sau khi trich 1&p du phong rdi ro va chua bao gom Igi nhuan cua
cac cong ty con; hoan thanh 44.4% ké hoach Igi nhuan 2008.
Téng huy déng dat 98,532 ty dong, du nd cho vay dat gan 50,000

4 May g 14 20 26 1 Jun 5 11 7 23 29

Thong tin chung

Gid (VND) 49,600 ty dong, tdng tai san dat gan 149,000 ty dong.

S8 lugng CP niém yét (cp) 632,165,378 Du bdo

Bié€n dong gid 1 thang qua (%) +16.47 MUc Igi nhuan du kién cua ACB trong 6 thang dau nam la khoang
. e 1,500 ty dong kéo theo Igi nhuadn trudc thué trong ndm nay vao

Tong tai san (31/03/2009) (ty dong) 136,562 | hoang 3,000 ty ddng, vuot k& hoach dé ra 1a khoang 2,700 ty

V8n chu s& hitu (31/03/2009) (ty ddng) 7,532 dong.

PE (13n) 14.81 Trailing EPS (up to 30/09/2009): 3,271 VND

PB (lan) 4.19 Gia du bao (30/09/2009): 56,590 VND

EPS (VND) 3,349

Ngudn: TVSI téng hop

CTCP PAU TU PHAT TRIEN PO THI VA KHU CONG NGHIEP SONG PA - HOSE: S1S

SJS

Té,n uan Jun 30, 2009 - Daily chart hittps: iteewrwy tvsi.com vn
B Closing Price: 101 O Bollinger (20, 2); 81.73 - 120.8

Linh vuc hoat ddng chinh cua SJS 1a kinh doanh, khai thac cac dich EE
vu nha & va Khu d6 thi, cung cap nhitng can hg, biét thu cao cap, {11n
theo danh gid doanh thu tir hoat ddng nay chiém t8i 97% téng {1
doanh thu, Igi nhuan gbp clia cong ty. Thi phan: 6% - 8% trong 1o
linh vuc dau tu kinh doanh BDS. :2
60
Két qua kinh doanh 1o
4 May 3 14 20 26 1 Jun ) 11 17 23 29 oo

Theo bdo cdo ma SIS cong bd, doanh thu thuan trong quy 1/2009
la han 4 ty dong, gidm tdi 96,1% so vGi cung ky ndam 2008.
Nguyén nhan do kinh té suy thoai, khi€én SJS khong c6 khoan thu

Thong tin chung

nao dang k&, nhu cdu mua nha, can ho bj han ché. Tuy nhién, nhd  Gis (vnD) 101,000
c6 ngudn thu nhéap tir hoat dong tai chinh Ién téi 6,9 ty dong (cac
khoan c6 tirc Igi nhuén do cac cdng ty lién doanh lién két trd), nén S6 lugng CP niém yét (cp) 40,000,000
Igi nhuén rong cua SJS dat gan 10 ty dong. L . .
Bién dong gia 1 thang qua (%) +16.80
Dy bdo Téng tai san (31/03/2009) (ty dong) 1,607.3
Cac ngudn thu cb thé& cé trong ndm 2009: phan con lai cua hop Vén cha s hitu (31/03/2009) (ty dbng) 1117.8
déng chuyén nhugng dat cho Sotraco, toda nha van phong HH3, !
toa nha can ho CT9, manh dat 33ha Nam An Khanh. Du doan cac PE (lan) 31.56
ngudn thu nay cé thé dem vé cho SIS hon 700 ty déng doanh thu R
trong ndm nay. PB (Ian) 3.59
EPS trailing (VND) 3,200

Trailing EPS (up to 30/09/2009): 6,187 VND

. , Ngudn: TVSI téng hop
Gia du bao (30/09/2009): 139,800 VND
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CTCP NHUA THIEU NIEN TIEN PHONG - HASTC: NTP

NTP
Jun 30, 2009 - Daily chart
W Closing Price: B7.5

hittps: thararuy fusi coman Ton uan

O Bolinger (20, 2) 6083 - 7614
San phadm chinh la cac loai 6ng nhua u.PVC va HDPE phuc vu cho
|.»  cap thoat nudc va ng PP-R dé dan nudc néng, lanh. NTP chiém
{es  khoang 20% thi trudng ndi dia va 65% thi trudng mién Bic. DAi
1% thd canh tranh chinh la cdng ty nhya Binh Minh, cé khéi lugng san
ph&m khoang 85% san lugng cta NTP.

{aw Két qua kinh doanh

4 May g 14 20 26 1 Jun 5 11 7 23 29

Lgi nhuan t&r HDSXKD dat 62 ty dong trong quy 1/2009, tang 51 ty
dong so va@i quy 4/2008. Nguyén nhan c~h|'nh la gid nguyén vat liéu
gidm trong quy 1/2009 va chinh sach ho trg 1&i suat tac dong gian

Thong tin chung

Gi4 (VND) 66,900 ti€p dén va giam bét hang ton kho nén chi phi tai chinh giam.

S6 lugng CP niém yét (cp) 21,668,998 Du bdo

Bié€n dong gid 1 thang qua (%) +23.20 Kha nang vugt mic ké hoach Igi nhuan 159 ty dong la trong “tam
. o tay” khi ma Igi nhuan quy 1/2009 da la 62 ty dong (39% KH nam).

Tong tai san (31/03/2009) (ty dong) 662.6

V6 chi s6 hitu (31/03/2009) (ty dong) 462.3 Trailing EPS (up to 30/09/2009): 7,800 VND

PE (13n) g4 Gid du bdo (30/09/2009): 83,029 VND

PB (1an) 3.1

EPS trailing (VND) 7,902

Ngudn: TVSI téng hop

CTCP PHAN PAM VA HOA CHAT DAU KHI - HOSE: DPM

DPM
Jun 30, 2003 - Dally chart
B Closing Price: 44.1

Tinh t&i thoi diém nay DPM da va dang dap (ng dugc 40-50% nhu I
cdu phan dam uré va 40% nhu cdu khi améniac léong. DPM dang
ma rong linh vuc hoat déng kinh doanh da nganh nhu dich vu van
tai, kho bai, dau tu tai chinh, kinh doanh bat déng san... DPM hién
c6 50 dai ly va hon 3,000 clra hang trong ca nudc.

Téng quan

hittps: ity sl coman

O Bolinger (20, 2): 41.23 - 50.44

Két qua kinh doanh

0

Dec 08 Jan 09 Feb Mar Apr May Jun

6 thang dau nam 2009, chi riéng nha mdy Bam Phu My da san
xudt dugc 400,000 tan uré, hoan thanh 53% ké& hoach. Bong thdai
DPM ciing d& nh&p kh&u dugc hon 150,000 t&n phan bdn céc loai,

Thong tin chung

dam bao du hang cung (ng cho vu hé thu. DPM d& thu v& 650 ty  Gia (vND) 44,100
dong Igi nhuan trudc thué, dat 60% k€& hoach nam 2009, doanh

thu dat 3,830 ty ddng, tuong dudng 66% k& hoach nam. S6 lugng CP niém yét (cp) 380,000,000
Du bdo Bi€n dong gid 1 thang qua (%) +22.60
Kha ndng DPM hoan thanh vugt chi tiéu k& hoach d& ra Ia kha cao, 0nd tai san (31/03/2009) (ty dong) 5,980.9
vd@i tinh hinh gla\dau tho tren.nthe gl\dl van da‘pg du’dc, dey t|:| o] mu;c V6n cht s& hitu (31/03/2009) (ty ddng) 4,811.3
cao (67-70%/thung). Muc tiéu ma DPM dé ra d6 la san xuat

750,000 tdn uré, clung v6i lugng nhdp khdu sé dua ra thi trudng PE (1an) 12.6
tiéu thu khoang 1 triéu tdn phan bén. Téng doanh thu 2009, theo .

k& hoach, Ia hon 5,800 ty dong, LNTT khoang 1,084 ty dong véi ty "B (lan) 3.5
suat |d| nhu_én sau thUé/V6n diéu |é thép nhét la 26%. EPS trailing (VND) 3,490

Trailing EPS (up to 30/09/2009): 3,271 VND

Gia du bao (30/09/2009): 56,590 VND

Ngudn: TVSI téng hop
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Khuyén cao st dung

T4t ca nhitng thdng tin néu trong bdo cdo nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C6 phan Chirng khodn Tan Viét
(TVSI) khong chiu bat ky mét trach nhiém nao ddi vdi tinh chinh xac cua nhitng thong tin dugc dé cap dén trong bao cao nay. Cac
quan diém, nhan dinh, danh gid trong bao cdo nay la quan diém cd nhan cla cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho
quan diém cua TVSI.

B&o cdo chi nham cung c8p théng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm gilt chirng khodn. Ngudi doc chi nén
str dung bao cdo phan tich nay nhu mot ngudn thong tin tham khao.

TVSI cb thé cé nhitng hoat déng hgp tac kinh doanh véi cac d6i tugng dudc dé cap dén trong bdo cdo nay. Ngudi doc can luu y
rang TVSI c6 thé cé nhitng xung dot Igi ich d6i v8i cac nha dau tu khi thuc hién bdo cdo phan tich nay.

PHONG NGHIEN cUU VA PAU TU

Pho phong Nghién ciu va Pau tu

TS Pham Thi Van Ha haptv@tvsi.com.vn
Chuyén vién phéan tich

Truong Tran Diing dungtt@tvsi.com.vn

Phan Hoang Diéu dieuph@tvsi.com.vn

Hoa Thi Ha Hai haihth@tvsi.com.vn

Chuyén vién Tu van Pau tu

V{i Hoang Anh anhvh@tvsi.com.vn
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