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THONG TIN THI TRUONG ° thang truéc cung ky nam truéc
: Chi s6 gia tiéu ding (CPI) - 0,05% +0,34%
Tai chinh Ngan hang Chi sb san xuét cong nghiép -19,2% +7,0%
Thi truong Ching khoén ;l;]oungD\I;l_Fch hang héa bin 1¢ va doanh +3,7% +11,6%
THONG TIN PHAP LUAT Téng kim ngach xuit khiu - 28,4% 0%
Téng kim ngach nhap khiu - 32,4% -13,9%

GOC TRAO POI DN

o Mtrc tang CPI thang 2 hang nam
TRU SO CHINH

8%

Tang 2, 71 Nguyén Chi Thanh
7,02%

Quan Déng Pa, Ha Noi %

Dién thoai: (84-4) 3773 7070 6%

Fax: (84-4) 3773 9058 5%

B So vii cing ky
nam trudc

4%

m So voi thang
trwdrc

CHI NHANH HO CHI MINH 3%

Téng 3, Toa nha Bén Thanh Times Square, 2%

136-138 Lé Thi Hong Gim, P. Nguyén Thaéi 1
(]

Binh, Quéan 1, TP. Hd Chi Minh

0%

T02/2013 T02/2014 T02/2015

Dién thoai: (84-8) 6290 8686

-1%

Fax: (84-8) 6291 0607 . ,
Nguon: Tong cuc thong ké - GSO
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Mot s6 nhom hang hoa va dich vu khac ¢ gia giam so
v6i thang trudc: Nha ¢ va vat li¢u xay dung giam 0,41%;
buu chinh vién thong giam 0,02%. Cac nhém hang hoa
va dich vu c6 gia ting nhe so véi thang trude: D6 udng va
thuéc 1a ting 0,56%;hang an va dich vu an udng
tang 0,53% ; may mac, ml ndn, giay dép tang 0,45%;
thiét bi va do dung gia dinh tang 0,31%; van hoa, gidi tri
va du lich tang 0,05%; thudce va dich vu y té tang 0,04%;
gido duc tang 0,03%.

Nhur véy, trong 10 nim qua, day la thang Tét ¢6 chi s6 gia
tiéu dung giam (CPI thang Tét: Nam 2006: 2,1%; ndm
2007: 2,17%; nam 2008: 3,56%, nam 2009: 0,32%, nam
2010: 1,96%; nam 2011: 2,09%, nam 2012: 1,00%, nam
2013: 1,32%; nam 2014: 0,69%). Mot s6 nguyén nhan
chu yéu tac dong dén gia tiéu dung thang 2 giam: (1) Lam
phat thoi gian qua ludn duogc kiém soat tét, kinh té vi mo
on dinh; (2) Gia xang, dau duoc diéu chinh giam ¢ muc
sdu theo co ché thi truong, co su quan ly cia Nha nudc;
(3) Cong tac binh 6n gia va viéc bao dam ngudn cung, ciu
hang hoa trén thi truong trong dip Tét Nguyén dan dugc

thuc hién hi€u qua.

Chi sb gia tiéu dung thang 02/2015 giam 0,25% so v&i
thang 12/2014 va tang 0,34% so vdi cung ky nam trude.
thang

Chi sb gia tiéu dung binh quén hai

ndm nay tang 0,64% so voi binh quan cung ky nam 2014.

Khong ndm trong r6 cac mit hang tinh chi sb gia, chi sb
gia vang thang 02/2015tang 2,7% so voi thang
trudc, tang 3,26% so voi thang 12/2014 va giam 0,6% so
voi cung ky nim 2014. Chi sé gia do la My thang
02/2015 giam 0,2% so voi thang trudce, tang 0,03% so
véi thang 12/2014 va tang 1,15% so voi cung ky nam
2014.

Kim ngach hang héa xuat khau thang 2/2015 wérc tinh
dat 9,6 ty USD, giam 28,4% so vi thang trudc

Kim ngach hdang héa xudt khdu thiec hién thang 1/2015
dat 13,4 ty USD, cao hon 505 triéu USD so voi $6 wdc
tinh. Kim ngach hang héa xudt khau thang 2/2015 udc
tinh dat 9,6 ty USD, giam 28,4% so véi thang trudc.

Bin quyén © Céng ty Cé phin Chitng khodn FPT

Tinh chung hai thang d4u nam, kim ngach hang hoa xuit
khau udc tinh dat 23 ty USD, tang 8,6% so véi cing ky
nam 2014. Mot s6 miat hang xuat khau c6 kim ngach ting
cao so voi cung ky nam trudce: Dién tir, may tinh va linh
kién; hat tiéu; tui xach, vali, md, 6 du; giay dép; may moc
thiét bi dung cu phu tung khac; hang dét may; dién thoai
cac loai va linh kién.

Kim ngach hang héa nhdp khiu thiec hién thing
1/2015 dat 13,8 ty USD, cao hon 366 triéu USD so vdi
6 woc tinh. Kim ngach hang hoa nhap khau thang 2/2015
udc tinh dat 9,3 ty USD, giam 32,4% so voi thang trude.

Tinh chung kim ngach hang hoa nhap khau hai thang dau
ndm udce tinh dat 23 ty USD, tdng 16,3% so voi cung ky
nam trude. Mot sé mat hang c6 kim ngach nhap khéu ting
manh so voi cung ky ndm trudc: O to: may moc thiét bi,
dung cu phu tung khac; dién tir, may tinh va linh kién; san
phém chét déo; dién thoai cac loai va linh kién; san phém
tir dau mo.

Thang 1 nam nay nhap siéu 361 triéu USD, giam 139 triéu
USD so véi sb uée tinh. Thang 2 xuat siéu woc tinh 300
triéu USD. Nguyén nhéan chii yéu do thang 2 roi vao thoi
gian nghi Tét Nguyén dan, hau hét cac doanh nghiép hoan
thanh sém hop dong xut khau nén kim ngach xuat khau
woc tinh cao hon nhdp khau. Tinh chung 02 thang dau
nam, nhap si€u udc tinh 61 tricu USD (Cung ky nam
2014, xudt siéu 1,35 ty USD).

Von FDI hai thang dau nim 2015 dat 1,192 ty USD,
bang 77,5% so véi cung ky nam 2014

Theo Cuc dau tu nudc ngoai, tinh dén ngay 20/02/2015 ca
nudc ¢6 148 du an méi duge cap GCNDT véi tong von
dang ky 1a 712,29 triéu USD, bang 85,7% so voi cung ky
niam 2014 va c6 58 luot dy an ding ky ting von dau tu
v6i tong von dang ky tang thém 1a 480,5 triéu USD, bang
67,8 % so voi cung ky nam 2014.

Tinh chung trong hai thdng dau nam 2015, tong von ding
ky cap méi va tang thém la 1,192 ty USD, bang 77,5% so
Vvoi cing ky nam 2014. Uéc tinh cdc di dn dau ti truc
tiép nudc ngoadi da gidi ngdn diroc 1,2 ty USD, tang 7,1 %

so voi cung ky nam 2014.




Theo doi tic dau tw: Trong hai thang dau nam 2015 c6 28
qudc gia va vung lanh thd c¢6 dy an dau tu tai Viét Nam.
BritishVirginlslands 12 nudc dan dau, Han Qudc dimg vi
tri thir hai, Nhat Ban ding vi tri thir 3.

Theo linh vuc dau tw: Linh vuc cong nghiép ché bién,
ché tao 1a linh vuc thu hut duge nhiu sy quan tAm cia
nha ddu tu nudc ngoai nhat. Linh vuc kinh doanh bat
dong san dung thir 2, dung thir 3 1a linh vye ban budn ban

1€ stra chira.

Theo dia ban dau tw: Trong hai thang ddu nim 2015 cac
nha dau tu nudc ngoai da dau tu vao 23 tinh, thanh phd
trong ca nudc. TP HO Chi Minh 1a dia phuong thu hat
nhiéu von DTNN nhat, Hai Phong dung tha 2, Binh
Duong dtng thur 3.

Mot s6 dw an 16m dwoe cip phép trong hai thang diu
nam 2015

- Du 4n Cty TNHH Worldon (Viét Nam) tong vén dau
tu 300 triéu USD do nha diu tu BritishVirginIslands
dau tu tai Tp HO Chi Minh v6i muc tiéu san xuit san

pham may mac cao cap.

CONG TY TNHH WORLDO! AM
CONG TY TAHH NOBLANI M

NgdR@8 thing 01 ey
'y

Y

Bin quyén © Céng ty Cé phin Chitng khodn FPT

Du an Cty TNHH Regina Miracle International Viét
Nam tai Hai Phong diéu chinh tang von dau tur 90 triéu
USD du 4n nay do nha dau tu Hong Kong véi muc tiéu

san xuat cac loai ao 16t va quan 1ot ni.

Dy an Cty TNHH Chuo Viét Nam tai Hai Phong diéu
chinh tang von dau tu 50 triéu USD du an nay do nha
dau tu Nhat Ban v6i muc tiéu du an quy hoach, xay
dung va phat trién co s& ha tﬁng; Khu can ho va can ho
cao cip cing cac hang muc phu trg dé ban va cho thué;
T6 hop trung tdm thuong mai va mua sam dat tiéu

chuan quoc teé.

(FPTS Téng hop)

LE KHOI CONG
GROUNDBREAKING CEREMONY
DU AN REGINA MIRACLE INTERNATIONAL VIET NAM
PROJECT OF REGINA MIRACLE INTERNATIONAL VIETNAM
Hai Phong, June 23, 2014




Thong s6 vi mo

Bién dong chi s6 gia cac nhom nganh Vén FDI 2 thang diu nim
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I. THONG TIN TAI CHINH NGAN HANG
1. Bét ngo véi tin dung diu nim

Khdc véi nhiéu nam trude, 2 thang dau nam 2015, tin
dung toan nén kinh té tang 0,96%. Pdy la ddu hiéu cho
thay sw thay doi trong cau tin dung, vén da bat dau luu

thong toi cac linh vuc san xuat, tiéu dung.
Tin dung sang stia

Trong théng diép dau nam, Ngin hang Nha nudc
(NHNN) chi dao diéu hanh ting truéng tin dung phu
hop voi muc tidu dé ra 13 -15%. Theo d6 cac ngan hang
thuong mai chu dong dua von ra nén kinh té. Theo mot
b&o cao méi nhit cia B Ké hoach Pau tu, ting trudng
tin dung toan nén kinh té tinh dén ngay 24/02 la 0,96%.
Thong thuong, dau nim cac ngan hang chi hiit manh
duogc dong tién gui tiét kiém, con viée dua tién cho vay
rat kho khan chat vat. Thé nén, con sb duong 0,96% tao
ra nhiéu diéu bat ngd. Thém nita, trong 2 nam tir 2013
va 2014 tin dung 2 thang ddu nim toan 4m. Pén nim
2015, tin dung 2 thang troi day bat tang.

Cau tin dung nam 2015 dugc nhin nhan sé€ chuyén bién
t6t hon nam 2015. Bbi canh kinh té trong nuéc va thé
gidi sang sua hon ndm nay, cng thém cac goi tin dung
duogc "thiét k& trong nam 2014 c¢6 kha ning sé& di vao
cudc song tot hon trong nam 2015. Cu thé, gbi 30.000 ty
dong da c6 stra d6i voi diéu kién vay thoang hon,
chuong trinh vay dong tau danh bit xa bd theo Nghi
dinh 67/2014/ND-CP ciing da duogc thao gd kho khan va

dang duoc gidi ngan.

Burc tranh tang trudng tin dung nam 2015 dugc ky vong
kha sang sua. Thong déc NHNN Nguyén Vin Binh
cling ting chia sé, cau tin dung s& ting 1én trong nim
nay. C4c ngan hang s& phai chu trong chit luong tin
dung chir khong phai 14 sé luong.

Tiép tuc giam l3i suit

Trao ddi voi phong vién bao Pai Poan Két, mot nhan
vién tin dung phu trach mang khach hang ca nhan ngan
hang Viét Nam Thinh Vuong (VPbank) néi: Pau nim
d3 hdi ha cham séc cac khach hang than thiét. Linh vuc
cho vay tiéu dung ciing dang duogc cha trong. Ong Tran
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THONG TIN THI TRUONG

Bic Ha, chi tich HPQT Ngan hang Dau tu va Phat trién
Viét Nam ciing khiang dinh, s& xay dung va trién khai
cac gbi san pham tin dung dic thu. Ngan hang ciing
tang cuong hoat dong tu van, tiép xtc voi khach hang
dé tang cuong lién két mbi quan hé ngan hang - doanh
nghiép.

Trong khi d6, gii chuyén gia cho rang, cau tin dung
nam 2015 chuyén bién tich cuc ngay tir nhitng thang
dau nam nho hd tro boi yéu té 13i suat. Cac ngan hang
thuong mai dang ¢ ging tiét giam chi phi dé ha i suat
huy dong, kéo giam 1i suat cho vay.

Theo du kién so bo ma Bo Ké hoach va Pau tu dua ra
thi lam phat 2015 ¢6 thé & mirc 4%. Co quan nay ciing
cho rang lam phéat ndm 2015 ¢6 thé & mirc thap chinh 12
co hoi dé tiép tuc ha lai suat cho vay. TS. Nguyén Tri
Hiéu, chuyén gia ngan hang cho rang, nim 2015, lam
phat wéc khoang 4%. Theo d6, 1ai suat huy dong sé
giam 0,5-1%. Khi d6, 13i suit cho vay c6 thé giam thém
1-2%.

Lai sudt nam 2015 phai cin cr vao tin hiéu lam phat.
Véi mic lam phét du bao ctia ndm 2015 14 4,5-5%, trin
1ai suat huy dong & muc 5,5% la hop ly. Tuy nhién, cic
ngan hang c6 thé giam sau thém 1ai suit cho vay dé hd

tro doanh nghiép.
2. N6i 16ng tién té: Chap nhin, nhung thin trong...

Tai Chi thi 01/CT-NHNN ngay 27/01, Ngan hang Nha
nuwde dit muc tiéu giam lai sudt tién vay trung dai han
thém 1% - 1,5% trong 2015.

Chap nhan ndi long tién té dé kich thich kinh t& phuc
hoi, nhung viéc thu hep chénh 1éch 13i suét “dd - dong”
c6 thé s& gay kho dé cho Ngin hang Nha nudc trong
viéc giai bai toan chdng “d6 la hda” va 6n dinh ty gia.
Vi sao phai néi long?

Nhom nghién curu cua BIDV vira cap nhat ban phan tich
va du bao thi truong tién t& 2015, trong do, quan hé i
sudt voi 6n dinh ty gia duoc coi la diém nhén dang cha
y. Theo phan tich ciia nhom nghién ctru, lam phat nam
2015 dugc du bao thip hon muc tiéu 5% ma Qudc hoi
giao cho Chinh phu. Cung do, CPI thang 1/2015 gidm




thém 0,2%, tré thanh thang thir 3 lién tiép tang truong
am. O trong nudc, sy phuc hoi cia cic doanh nghiép
chua r6 nét; trong khi bdi canh kinh té toan cau van
chua ra khoi suy thoai, budc nhiéu quéc gia tiép tuc xu
hudng néi 16ng tién té ngay tir dau nam 2015.

Nhirg yéu t6 nay, budc Ngan hang Nha nudc phai tinh
dén kha ning ndi 1ong tién t&, giam 1ai suat thém 1% -
1,5%. So sanh dong thai nay voi quan hé lam phat,
nhom nghién ciru cho ring, ting truong CPI am 3 thang
lién tiép 1a diéu kién thuan loi dé nha diéu hanh viing tin
diéu chinh giam 1i suat nham tiép strc cho da phuc hoi
ctia nén kinh té.

Tuy nhién, c6 thé Ngan hang Nha nudc s& khong voi v
diéu chinh giam mit bang 13i sudt ma thay vao d6 1a tim
ly than trong. B&i vi, mirc do nhay cam cua lai suit dé
kich thich ting truéng tin dung ¢ thoi diém hién tai 1a
thip. Thuc t& nay duoc nhiéu ngan hang thuong mai
phan anh rang, nhitng doanh nghiép mudn vay bang moi
gia phan 16n 1a vay dé dao no cii; con nhimg doanh
nghiép dap tmg du diéu kién thi 13i suét trung dai han
giam t6i 7%/mam, ho van chan chir do sttc mua thi
truong qua thap. Chua ké, Ngan hang Nha nuéc khong
mudn tu minh roi vao chiéc bay do chinh minh tao ra,
d6 1a thu hep khoang cach chénh 1éch 1di sudt USD va
VND. Hién tai, khoang nay dang nim trong bién do 3 -
5%; néu dé thap hon nita, phia nam giir ngoai té s& ngan
ngai ban ra, tdm ly gam giir trdi ddy, vong quay chu
chuyén cua dong ngoai té bi dinh tré s& gy tic dong
xau t6i viéc chong “do la hoa” va gay kho kiém soat ty
gid. Nhit 13, trong bdi canh hién nay, xu huéng dong
USD dang manh 1én véi hau hét cac ngoai t¢ chu chdt
nhu EUR, JPY.

Mot yéu t6 khac khong thé khong nhic toi 1a mbi quan
hé gitta gia dau va lam phat. Dién bién trong nam 2014,
cho thay, khong thé noi trude didu gi khi gia dau hoi
dau nam 1a 100 USD/thing nhung d4 roi tudt xudng con
47 USD/thung vao cudi nam, giam trén 50%. Trong
truong hop gia dau déo chiéu, lam phat duogc kich hoat
thi viéc ndi 16ng tién té s& ddy diéu hanh chinh sach tién
t& vao thé bi.

Tir nhitng phan tich nay, nhom phan tich cho rang, nim
2015, mic d6 diéu chinh giam 1ai suat chi & trong
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khoang 0,5% thay vi 1 - 1,5% nhu Chi thi 01 da
néu. Néu mirc d6 didu chinh 14i suat dién ra nhu nhém
phan tich da dy doan thi bén canh cong cu lai suat dé tac
dong vao qua trinh phuc héi nén kinh té thong qua ting
truong tin dung, Ngan hang Nha nudc phai tinh dén
nhiing giai phap hanh chinh khac nhu: mé rong cho vay
“tin chap - quan ly dong tién” ¢ nhing linh vuc wu tién;
nhan rong moé hinh két ndi ngan hang doanh nghiép da
duoc trién khai rAm ro ca nim 2014.

Niém tin tir ngudi lam chinh sach

Mot tré ngai nira trong viéc 6n dinh ty gia ciia nim
2015 1a ngay tir dau nam, Ngan hang Nha nudc da “xai”
hét mot nira cta “quota” 2% bién do didu chinh ty gia
t6i da cho ca nam. Trong khi ndm 2015 van con tiém an
nhiéu thach thirc trong diéu hanh ty gia nhu néu trén thi
han mirc con lai chi 1%. Mang lo ngai ndy trao d6i véi
Théng ddc Nguyén Vian Binh, ong cho rang, khong phai
bay gid ma trong cd nam 2014, ddc biét la ntra nam
cudi, USD di tang gia cho dén nay.

Thé nhung, ciing trong niam d6, han muc diéu chinh ty
gia ciia Ngan hang Nha nudc 1a 2% nhung chi diéu
chinh 1% sau sy kién “gian khoan Hai Duong 981”.
Dang 1y ra, dén thang 11/2014, Ngan hang Nha nudc da
diéu chinh ty gia nhung chuyén d6 khong xay ra vi
nhiéu ly do.

Ly do ddu tién ma ong Binh dua ra 1a naim 2014, Ngan
hang Nha nuéc mua vao kha nhidu ngoai t& (nhém
nghién ctru BIDV dua ra con sd nay 1a 13 ty USD).
Tuong tng v6i do, Ngan hang Nha nuéc ddy ra thi
truong mot lwong VND khé 16n nén mudn thu vé, nhim
tranh ap lyc 1én “lam phat miia vu” van xdy ra vao thoi
diém cubi nam. Hon nira, Ngan hang Nha nuéc ciing
khong mudn ting du trit ngoai hdi thém vi véi mirc hién
tai, 16p dém an toan cho cén can thanh toan téng thé da
0 muc phu hop; trong khi, Ngan hang Nha nudc dang
huéng t6i nhitng muyc tiéu khac cap thiét hon. Véi quan
diém nay, Ngan hang Nha nuéc dang mudn ban ra mot
lugng ngoai t€ vua dé thu hat bét VND vé.

Thik hai, thang 11 hang ndm 14 thoi diém ma cac doanh
nghiép dang 1én bang can ddi tai chinh, trong d6, yéu t6
10i 13i, thuong Tét dugc coi 1a nhimg yéu té kich thich




hung phan cho doi song cong nhan. “Néu Ngan hang
Nha nudc diéu chinh ty gia, coi nhu bdng dung loi
nhuan cua doanh nghiép bdc hoi mdt co sd nao do, tu
nhién ddy ho vao kho khian. Lam an ca nim, Ngan hang
Nha nudc cling muén doanh nghiép an mot cai Tét that
vui vé! Hon nira, diéu dé cling thé hién sy chia sé kho
khan cua co quan quan ly voi doanh nghi¢p”, ong Binh
nol.

Thir ba, khi Ngan hang Nha nudc khong diéu chinh ty
gia, c6 nghia la da xac 1ap thém niém tin noi thi truong,
tao nén sy déng thuan voi chinh sach. Khi doanh nghiép
tin, ho s€ coi trong VND hon; nho d6, dong chay ngoai
té s& tiép tuc luan chuyén trong nén kinh té. Va nhu thé,
diéu hanh ty gia s& bt kho khan hon, ké ca khi khoang
cach chénh léch i sudt “d6 - dong” bi thu hep. “Du noi
vdy nhung Ngan hang Nha nudc van khong dé cho bén
nim giit VND bj thiét thoi va ching t6i c¢6 dui cong cu
can thiét dé xac 1ap ty gia & mirc can bang loi ich cho
cac chi thé tham gia thi truong”, 6ng Binh cho biét.

3. Xu hwéng ty gia trong thang 2
Ty gi4 6n dinh truée tét nguyén dan

Cudi ngay 14/02, ngdy giao dich cudi cing truée ky
nghi Tét Nguyén dan, Ngdan hang Xudt nhdp khdu Viét
Nam (Eximbank) ndng manh gida USD trén biéu niém

yét.

Cu thé, mirc mua véo - ban ra cta Eximbank 1a 21.305
VND (mua chuyén khoan 21.325 VND) va 21.400
VND. Tham khao cac ngan hang thuong mai khac, muc
gi4 ban ra pho bién va van giit 6n dinh & 21.370 VND.
Theo do, duong nhu Eximbank “mdt minh mdt ngya”
v6i mirc cao khac biét noi trén. Mbc gia 21.400 VND
khong dai dién cho mit bang chung cua thi trudng. Thé
nhung, dit trong boi canh hién nay, viéc Eximbank
nang gia co thé xem 1a mot phan anh: nhimng ai can ban
ra USD hin di ban roi.

Lé thudng nhitng nam gan ddy, quéing giao dich can Tét
Nguyén dén, ty gia USD/VND thuong bién dong manh,
cac ngan hang thuong mai rat gid xudng siu trudc
ngudn cung chuyén doi 1on. Co nam, muc giam Ién t6i
trén 100 VND, chénh 1éch gia mua vao - ban ra ciing
doang rong tir 60 - 70 VND Ién t6i 100 VND.
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Nim nay diéu d6 khong lap lai. Nhung khong c6 nghia
lugng cung ngoai t¢ han ché, hay nhu cau chuyén ddi
sang VND phuc vu thanh toan, chi trd luong thudng dip
cudi ndm kém di.

Thuc té, trén thi truong lién ngan hang, hai tuan lién
tiép trudc Tét Nguyén dan, gia USD giam va giao dich
& muc thap, luén nim dudi ngudng 21.350 VND -
ngudng Ngan hang Nha nudc dinh hudéng mua vao.
Diéu nay ciing c6 nghia, trudc ngudn cung doi dao va
gi4 roi xuéng dudi muc dinh huéng, nha diéu hanh han
da mua dugc ngoai té dé gia tang tré lai du trir ngoai
hoi.

Song, cling chinh véi “nit chan” 21.350 VND ma So
Giao dich Ngan hang Nha nudc niém yét mua vao, ty
gia USD/VND khong roi sau. Hay mirc d§ cung ngoai
té, muc do chuyén ddi sang VND khong con phan anh &
cdp ty gia trén biéu niém yét cua cac ngan hang thuong
mai nhu nhitng ndm trude, ma phan anh ¢ mic do mua
vao cua Ngan hang Nha nudc.

Murc @6 mua vao ctia Ngan hang Nha nudc khong duoc
cong bd, thi truong thiéu di mot théng tin tham khao
can thiét dé luong dinh, d6i voi dai ching. Tuy nhién,
tro lai sau ky nghi Tét, xu hudng ty gia c6 thé dy doan
duogc: s€ khong c6 nhiing dot gidm manh nhu nhitng
nam gan day, nhitng ai can ban ngoai té han da ban dip

cao diém chi tra vira qua.

Nhu dién bién tudn can Tét, mdc 21.350 VND tré thanh
mot chét chin, ty gia USD/VND gan nhu khong thé
xuyén qua. Ngan hang Nha nudc di “don 16ng” ngudn
cung ngoai t& & gia do, hay gian tiép “bao hd” cho cac
quyét dinh gam giitr USD. Di nhién chin gid dé hd trg
xuat khau ciing 1a mot cach néi. Con tinh huéng nha
diéu hanh ngimg mua va dé ty gid xuyén qua mdc
21.350 VND la kho x4y ra, boi ho dang ding trude yéu
cau tiép tuc gia ting duoc du trit ngoai hdi.

Ciing chinh vi c6 chét chin gia xubng do, cing véi muc
dinh hudng ban ra khi gi4 1én, dién bién cung - cau trén
thi truong ngoai té tuan can Tét, va ca sap toi, khong
thuc sy dugc phan anh rd nét qua gid. Sy can thi¢p som
hon ctia Ngan hang Nha nuéc da khién tiéng néi cua thi
truong “bé” di.




bo la, thay vi bién d6 rong hon véi +/-1%, thuc té hién
nay va thoi gian tdi thi truong gan nhu chi duge “ndi”
trong khoang -0,5% dén 0,7% theo ty gi4 binh quan lién
ngan hang, voi gia dinh hudng mua vao - ban ra cua So
Giao dich Ngan hang Nha nudc la 21.350 - 21.600
VND, thay vi khoang rong 21.243 - 21.673 VND theo
mirc san va tran quy dinh.

Can thiép sém hon, canh bién dong ty gia trong khoang
hep hon bién d6 cho phép nhu vy ciing thé hién quyét
tam giir 6n dinh ctia Ngan hang Nha nudc.

Nhung mat khéc, day ciing chinh 1a 4p luc gitr on dinh,
khi ma trong ky cao diém chi tra vira qua nhiing ai can
ban ngoai té hén d3 ban ra, ma phia trudc nha diéu hanh
chi con 1% “quy dé danh” theo khoang cam két kiém
soat bién dong ca nim 2015 khong qua 2%, sau khi da
dung 1% ngay tir ddu niam (ngay 07/01/2015).

Sau tét, Ty gia ruc rich ting

Ngay 27/02, tai Vietcombank, ty gia USD/VND dugc
niém yét 21.340 - 21.390 déng/USD (mua vao - ban ra),
ting 5 dong ca hai chiéu mua vao - ban ra so v&i ngay
truge d6 (26/02). BIDV diéu chinh ting 10 dong chidu
mua vao va 15 dong chiéu ban ra ty gia USD/VND, 1én
mirc 21.345 - 21.400 dong/USD so véi hém trude.

Tai cac ngin hang thuong mai c6 phan, ty gid
USD/VND cia Techcombank dwgc niém yét ¢ mic
21.320 d6ng/USD chiéu mua viao va ban ra & muc
21.400 ddng/USD, ting 10 dong so v6i ngay 26/02. VIB
niém yét ty gia USD/VND mua vao 21.315 ddng/USD
va ban ra 1a 21.395 ddng/USD, ting nhe 5 dong & ca hai
chiéu.

Theo ong Lé Quang Trung, Phé tong giam dbc kiém
Giam dbc phu trach Khéi ngudn von va ngoai hdi VIB,
ty gia xudng thap thoi diém trude Tét Nguyén dan do
NHNN can thi¢p vao thi truong ¢ mic 21.350
VND/USD. Bén canh d6, chénh 1éch 13i sut tién dé)ng
va USD trude Tét kha cang, 13i sudt VND 1én cao, nén
cac NHTM thay vi giir trang thai duong ngoai t¢ da ban
ra chii yéu ldy tién dong kinh doanh va bo sung thanh

khoan trong dip cudi nam.

Bdn quyén © Céng ty Cé phian Chitng khodn FPT

“Do d6, sau Tét cac ngan hang can lai trang thai, nén c6
thé khién thi truong ngoai hdi c6 nhiing bién dong nhe
mang tinh chét thoi v, nhung xét ca nam 2015, t61 cho
rang, ty gia sé 6n dinh”, 6ng Trung noi.

Ciing theo Ong Lé Quang Trung, ty gia sé khong bién
dong manh trong nam nay 1a két nbi ciia nhitng nam lién
ké 2013, 2014 véi can can thanh toan 6n dinh, ty 1& d6
la hoa giam, vay no bang d6 la My duoc thu hep, boi
ddi tugng vay ngoai té thuc sy co nguén ngoai t€ nén
phan “don bay” vé ty gia ctia nhing nhom vay ngoai té
hau nhu di giam rat manh.

Pong quan diém v6i ong Trung, theo TS. Nguyén Tri
Hiéu, chuyén gia kinh té, ty gi4 s& c6 nhiéu co hoi 6n
dinh trong nim 2015 bai kim ngach xuét khau s& tiép
tuc ting truong nho cau tiéu dung tai My ting. D6 manh
dong d6 la My so véi cac loai tién té khac s& gitip dong
d6 la My dan tro lai vi thé dan dau va ciing 1a dong luc
khién ty gia tang dé 6n dinh cung cau thi truong ngoai
hoi.

“Tuy nhién, cling khong nén quéa chi quan bdi nhiing
bién dong trén thi truong ngoai héi ciing nhu tinh hinh
chinh tri trén thé gidi s& dua dén nhimng chuyén dong tai
chinh tir d6 tac dong lén thi truong ngoai hdi. Pac biét,
gia tri USD c6 thé s& tang khi Fed tang 13i suat. Gid tri
cua USD tang lén nhu vay, ty gia VND/USD sé
tang...”, TS. Nguyén Tri Hiéu khuyén nghi.

(FPTS Téng hop)




Il. THI TRUONG CHUNG KHOAN
A. Tong hop thi truong

Bién dong thi truomg thang 02/2015

Chi tiéu PVT
Chi s6 diu thang Diém
Chi sb cudi thang Diém
Ting/giam chi s trong thang Diém
Ty 1¢ ting/giam chi sb %

Téng khoi lwong giao dich

Triéu c6 phieu

VN-Index HNX-Index = UPCOM-Index
570,37 84,42 61,24
592,57 85,77 63,25

22,20 1,35 2,01
3,9 1,6 33
1.135,07 516,31 29,04

Giao dich NDTNN trén 2 san

Giao dich NDTNN san HOSE thang 2/2015
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Giao dich NDTNN san HNX thang 2/2015
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Top 10 ma CP ting/giam trén 2 san trong thang 02/2015

Doanh nghié¢p

HOSE - TOP 10 MA CO PHIEU TANG TRONG THANG

Gia ngay

02/02/2015

(@ong)

Gia ngay
27/02/2015

(@ong)

Thay

doi

Doanh nghiép

HNX - TOP 10 MA CO PHIEU TANG TRONG THANG

Gia ngay
02/02/2015
(dong)

Gia ngay
27/02/2015
(dong)

. s oA Cong ty C6 phan Pau tu va
T™MT Cong ty C6 phan O t6 TMT 17.100 24.500 43% VCR ®  Phat trién Du lich 3.100 4.500 45%
N 2 X A Vinaconex
 Cong ty Co phan Vat tu - o N =
CONIEE e 81.700 43.600 38% DLR  ConetyCophanBiace B g g9 7.900 32%
Cong ty Cb phan Pau tu Dia o « PO U
KAC & Khang An 7.600 9.900 30% Lcp ConstyCophanLdpmdy- 15550 13400 319
Cong ty C phin Cép nuée Thi nghiém Co dién
TOW b 24.600 31.700 29% - SIZES ty C6 phan Nhya Pa 5T BT o
Cong ty Cb phan Thirc dn o N FRR A
VTF  Chan nuoi Viét Théng 27.000 33.900 26% sbc (s:;?gg &y Cophan Tuvan 13000 16900  30%
Cong ty C6 phin Néong dwoc A A A
HAI HAL 15.000 18.400 23% BBS © gzgi%i(: IS)};';iln VICEM 14.000 18.000 29%
o Cong ty C6 phin Piu tw va N U S
*) gty p
PTC™ " Xay dung Buu dién 11.500 14.000 22% sDY (S:(‘;‘r‘l’gg gﬁ’a‘l’yha“ Xi méng 3.500 4500 20%
Téng cong ty C6 phian Xay A FRRTPY £
VNE A A 10.100 12.000 19% Cong ty co phan Tu van 0
dung dién Viét Nam PPE i luc Dhu khi Viét Nam 6.000 7.700 28%
Cong ty CO phan Xay dung - FU .
car g 15500 18000 16% TPH  Cong €O phan In Sich 8600 11000  28%
gido khoa tai Tp.Ha Noi
Cong ty C6 phan Bong dén o o Cong ty C phin Pau tu va
DQC Bien Quang 54.000 62.500 16% TNG @ Thuong mai TNG 20.000 25.200 26%
HOSE - 10 MA CO PHIEU GIAM MANH TRONG THANG HNX - 10 MA CO PHIEU GIAM MANH TRONG THANG
Cong ty C6 phan Khai thac Cong ty ¢b phin Khoang
LCM  va Ché bién Khoang sin Lio 4700 3.800 -19% KSQ  Gin Quang Anh 10.500 6.800 -35%
Cai CTCP Ché bién thyc pha
A my pham
MDG  Congty Cophinmién Dong  4.900 4.100 -16% e g?ﬁﬁ e —— e e
1
RIC ﬁggﬁ;yc;?; phan Quoc t¢ 13.500 11.500 -15% VIX ©) Er?gégntfsco phan Ching 27.700 20100  -27%
Cbng ty ¢b phin Cao su Cong ty Cb phin Sach va
PHR  ppuoe Hoa 25.200 21.600 -14% LBE  Thiét bj trudng hoc Long 20.900 15400  -26%
s . An
C21  Cong ty cd phin Thé ky 21 21.900 19.000 -13% OB T
o T (eSO A saw 2w
Cong ty C6 phan Thuong {Hg Dach
TNA ® rﬁ::n Xuét nhap khéu Thién 31.000 27.000 -13% Vis5 ggri% ty C6 phan Xay dung 1500 1.200 20%
Céng ty Cb phan Ngoai Coéng ty Cb phan San xuit
FDC  thuong va Phét trién Dau tu 20.400 18.000 -12% PPG  Thuong mai Dich vu Phu 3.400 2.800 -18%
Thanh phé H6 Chi Minh Phong
Cong ty ¢b phén D?}u tu va Cong ty C6 phan Chimg 5
CCL  Phat trién D6 thj Dau khi 4.600 4.100 -11% APG hoan An Phat B2l L 17%
Ciru Lon; 5 5 phan Ta 3
£ sRB  onety CophanTap doan 5 809 2400  -14%
TNT®  Coéng ty C4 phdn Tai nguyén 4.700 4.200 -11% ara
. ; Cong ty Co phan Sach va
jvc  Congtyco phan Thiét bi Y 24.000 21,500 10% QST Thiét bi truong hoc Quang 8.800 7.600 -14%
té Viét Nhat Ninh
(*) 6 phiéu c6 thue hién quyén trong thing
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VN - Index HNX - Index

Dién bién thi trwong chitng khodn thing 2/2015 dén dau thing 3/2015

Tir dau thang 2/2015 va dén dau thang 3/2015 thi trudng ching khoan da c6 mot giai doan ting manh. VN-Index ting
manh tr khoang 550 diém 1én muc dinh 602 diém; HNX-Index tang tur 82 diém 1én dinh 87,1 diém. Su gia tdng manh
cua giai doan nay tiép tuc duoc hd trg manh béi dién bién tang manh cua nhém ) phiéu ngan hang (VCB, CTG, EIB,
ACB, STB, BID...) sau mét giai doan diéu chinh khoang 1 tudn, trong khi hau hét cac nhém cb phiéu khac déu linh
xinh hoac chi tang nhe.

Cac thong tin két qua kinh doanh Q4/2014 va ca nam 2014 da duoc cong bd diy du, nhung gan nhu khong tic dong
nhiéu dén dién bién cua cac cd phiéu. Nhom cb phiéu dau khi véi dau tau 1a GAS, PVD, PVS, PVB, PXS... van tiép
tuc linh xinh di ngang bat chép gia dau da c6 budce cai thién nhe trong thang. Nhom ) phiéu dau co FLC, KLF, FIT,
VHG, VIX, GTN, HAI QBS, ITQ... dién bién kém hon hin so v&i VN-Index, di ngang hodc giam nhe trong tinh canh
dong tién vao thi truong van yéu. Ngoai ra, trong thang dién bién ctia nhom ciia phiéu nganh 6 t6 (TMT, HTL, SVC...)
rat tich cyc. Nhin chung, Thi truong ching khoan Viét Nam trong thang 2/2015 dén dau thang 3/2015 gan nhu dién
bién theo dién bién ciia nhom ngan hang.

Nhén dinh thi truwong chirng khodn tiv 05/02/2015 dén niva dau thang 3/2015

Tinh hinh vi md trong nudc nhin chung chua c6 dién bién méi khi lam phat van tiép tuc duy tri & mic thap. Viée gia
dau giam manh nhiéu kha ning s& tiép tuc hd trg cho CPI ting thip trong cac thang t6i, mit bang 1ai suit van giit &
murc rat thip khi toan hé théng ngin hang van tiép tuc du thira mot lugng tién 16n, nhung nhu cu vay cia nhiing
doanh nghiép 16n chi & mirc nho giot. Gia dau thé gidi nhiéu kha ning s& tiép tuc linh xinh di ngang trong ngin han
sdp téi. Chi phi gia dau giam s& giup tiét giam chi phi san xut, van chuyén cho nhiéu doanh nghiép. Qua d6 nhin
chung gitp cai thién lgi nhuan cia cac doanh nghiép trong nén kinh té. Vi vy, voi cac danh gia tinh hinh vi mo, cac
thdng tin co ban tac dong trong 1 thang t6i, chiing t6i nhan dinh thi truong chimg khoan thang 3/2015 — dén dau thang
4/2015 sé& dién bién tich cuc sau giai doan diéu chinh ngin vira qua.

Theo PTKT, nhu ching t6i da danh gia trong thang trudc, VN-Index dang di trong song 5 16n cua chung ky ting cua
song III 16n. Giai doan diéu chinh ngin han tir 26/01/2015 — 04/02/2015 1a song diéu chinh 2 nho trong séng 5 16n.
VN-Index nhiéu kha ning di tao dy cua song 2 khi da lui vé sat ngudng 50% cua Fibonacci retracement. Vi vdy, VN-
Index nhiéu kha ning sé& di 1én theo song 3 nho trong 1-2 thang téi véi dich dén co kha ning quanh mic 610 diém.
Theo chung t6i danh gia, song 3 nhé nay van chua két thic va VN-Index sé tiép tuc di trong song 3 nho nay trong giai
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doan tir 10/03/2015 — dau thang 4/2015. Phan tich theo xu huéng, VN-Index van dang di trong uptrend trung han (bat
dau tir cudi thang 12/2014) kha 13 va chung t6i cho riang uptrend trung han nay s& van tiép tuc trong 2-3 thang nita.
Ngoai ra, Puong RSI ciing di vuot 1én ngudng 50, VN-Index hau nhu nam trén cac dudong MA, xac nhan cho giai
doan uptrend trung han cua chi $6.

Déi véi HNX-Index, chi sé van dang dao dong trong uptrend dai han kéo dai tir cudi nam 2012. Trong khi d6, ngudng
81 tmg v6i Fibo retrace 61,8% ndi tir day 78,4 diém ngay 30/12/2014 1én dinh 87,5 diém ngay 26/01/2015 di x4c nhan
1a ngudng hd trg dang tin cay, va HNX-Index s& di 1én dan trd lai theo song 3 nho tir ngudng nay. Con theo xu hudng
ngin han, HNX-Index van dang di trong uptrend ngan han bat dau tir dau thang 2/2015, va chung ti cho rang chi sb s&

tiép tuc di trong uptrend ngén han nay trong 1 thang t6i.

Chi sb Khang cu - HS trg
Hb trg - 585
VN-Index
Khang cw 610 640
Hb trg - 85
HNX-Index
Khang cw 87,5 92

B. Thong tin hé trg & tiéu cuc

R/

< Théng tin h trg

Bloomberg: Chirng khoan Viét Nam 2015 sé dat dinh
7 nam

Theo két quda cia mét cudc khdo sdat do hing tin
Bloomberg thuc hién, chi s6 VN-Index cia thi truong
chirng khoan Viét Nam dwoc dy bao sé tang lén mirc cao

nhdt 7 nam, trong nam 2015.

Kinh té tang toc va gia c6 phiéu cua Viét Nam thudc loai
ré nhat Pong Nam A 1a nhitng nhan té dén t6i su ting
diém nay. Cac chién lugc gia ching khoan tham gia
cugc khao sat du bao, VN-Index s€ tang trung binh 15%
trong thoi gian tir nay t6i cudi nim so v6i mirc dong cira
phién giao dich ngay 21/01, dat muc khoang 655 diém.
Day 1a cudc khao sat y kién co sy tham gia cua 11 nha
phan tich trén thi truong ching khoan Vi¢t Nam. Dir licu
ctia Bloomberg cho thdy, hé s6 P/E (gia c¢6 phiéw/thu
nhap, thudc do do dat ré cua cd phiéu) caa VN-Index
hién mirc 12,5 1an, so véi mic 14,3 1an ciia chi s6 MSCI
DPong Nam A. Cac nha phan tich du béo, lgi nhuan cua
cac cong ty niém yét trong VN-Index sé& ting 10% trong
12 thang t&i, so véi mirc du bao giam 2% ddi véi cac cb
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phiéu thuoc MSCI Pong Nam A. Niam nay, nén kinh té
Viét Nam duoc dy bdo tang truong hon 6% lan dau tién
ké tir ndm 2011 nho dau tu nuwde ngoai kich thich hoat
dong xuat khau, cac ngan hang ting cudong cho vay, va
lam phat giam khuyén khich nguoi tiéu ding chi tiéu
nhiéu hon.

“Gia tri c6 phiéu va cac yéu t6 vi mo tiép tuc ung ho
VN-Index tang cao hon”, d6ng Patrick Mitchell, truong
bd phan khach hang t6 chire thudc cong ty ching khoan
VinaSecurities tai Tp.HCM, nhan dinh. Ong du bao VN-
Index s& ting t6i 680 diém trong nim nay va khuyén
nghi mua vao ¢6 phiéu cac cong ty cong nghé va hang
tiéu dung. Cac c¢b phiéu ma Patrick yéu thich bao gém
Thé Gidi Di bong, FPT, Vinamilk va Masan. So véi thoi
diém chét nam 2014, VN-Index hién ting 4,3%, dong
clra & muc 596,12 diém trong phién hém qua. Trong
ndm ngodi, chi sb nay ting duwong 8,1%. No x4u hién
van dang 1a mot van dé nan giai ctia hé théng ngan hang
no6i riéng va nén kinh t& Viét Nam néi chung. Ngoai ra,
tran so hiru doi voi khdi ngoai ciing han ché kha ning
tiép can cua cac nha dau tu nude ngoai dbi voi ¢d phiéu
Viét Nam. Chua ké, gia tri giao dich trung binh mdi
ngdy cta san Tp.HCM vao khoang 2,2 nghin ty dong
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(103 triéu USD) trong ndm 2014, chi bang chua day 1/4
muc giao dich hang ngay cua thi truong chung khoan
Indonesia - theo Bloomberg.

Niam ngoai 12 nam thir 9 lién tiép khdi ngoai mua rong co
phiéu Viét Nam. Tuy vdy, mirc mua rong nay chi dat 136
triéu USD, so v&i muc mua rong 3,76 ty USD cua cac
nha dau tu nudc ngoai trén thi truong chimg khoan
Indonesia va muc 1,25 ty USD trén thi truong
Philippines.

“Chung t6i mudn chimg kién sy da dang hon nita cic
nha dau tu nudc ngoai trén thi truong chimg khoan Viét
Nam, thay vi da phan 1a cac nha dau tu nho 1é nhu hién
nay. Su da dang s& 1am giam murc do bién dong cua thi
truong va gitp dat toi su ting diém bén ving lau dai
hon”, éng Kevin Snowball, giam dbc cong ty quan ly
quy PXP Vietnam Asset Management & Tp.HCM, danh
gia.

Theo thong ké chinh thirc, xuat khau ciia Viét Nam ting
13,6% trong nam ngoai, von FDI giai ngin ting 7,4%
dat 12,35 ty USD, va ting truong tin dung tinh dén ngay
22/12 dat 12,6%. Lam phat ciing dd giam xudng mirc
thap nhat trong 9 nam vao thang 12 vira qua do gia dau
thé gioi giam séu. Ngan hang Nha nudc Viét Nam di
cam két thuc ddy viéc sap nhap mot sd ngén hang va
budc mot sé khac phai pha san nhim cit giam muc no

xau, thuc diy cho vay.

“Chung t6i lac quan vé chimg khoan Viét Nam niam
nay”, ba Tran Thi Kim Cuong, truéng bo phan chimg
ty Manulife (Vietnam)  Asset
Management, cho biét. B4 Cuong du bao VN-Index s&

khoan cua cong
dat murc khoang 655 diém vao thang 12 nim nay va cb
phiéu nganh ngan hang “sé& c6 co hoi ting gia trong ngin
han sau khi Ngan hang Nha nudc tuyén bd sé thuc ddy

AR

hoat dong sap nhap”. Ba Cuong ciing khuyén nghi mua

vao cO phiéu Vinamilk va Masan.
% Thong tin tiéu cuc

Ngan hang “cong” trai phiéu Chinh phi: Con triu
bién thanh voi?

Bin quyén © Céng ty Cé phin Chitng khodn FPT

Lé vinh danh céac nha tao lap thi truong xut sic 2014 tré
thanh sin choi cua cic ngan hang thwong mai va thuc té
trén 90% tong lugng trai phiéu chinh phu ciing do cac
ngan hang thuong mai nim giit di cho thdy nhiing méo

mo trén thi truong von hién nay.

Can Tét Nguyén dan, tai hdi nghi thanh vién thi truong
trai phiéu chinh phi1 2015, Hiép hoi Thi truong trai phiéu
Viét Nam (VBMA) da trao gidi cho cac “nha tao 1ap thi
truong xudt sic 2014”. Piéu dé nhan thiy, ngoai cac
ngan hang, khong con thanh phan nao khac gop mat vao

noi nay.
Mot minh mét cho

Vi tri nhit, nhi, ba cua giai thuong trén duogc trao cho
Techcombank, BIDV, Maritimebank. Cung vo&i do, 8
thanh vién ky chung “thoa thuan nha tao 1ap thi truong -
MMA” ciing la cac ngan hang thuong mai BIDV,
Vietcombank, HSBC Viét Nam, ANZ Viét Nam,
Standard  Chartered Viét Nam, Techcombank,
Maritimebank, Sacombank. Tham chi, “top 10 thanh
vién dau thau trai phiéu chinh phu 2014” & hoi nghi nay
cling dugc trao cho 5 ngan hang thuong mai 16n, cé
thém sy gop vui ciia 5 cong ty ching khoan nhung phan
16n déu “day mo, r& ma” dén cac ngan hang. Mot thong
ké khac tor S& Giao dich Chung khoan Ha Ngi (HNX)
cho thiy, “top 10 thanh vién kinh doanh trai phiéu Chinh
phu 2014” ciing c6 t6i 9 ngan hang va mot cong ty
chiing khoan 1a thanh vién cua ngan hang. Tham chi, tr
két qua nay, mot ngan hang 1a ABBank di 1ay d6 nhu la
mot diém nhan truyén thong cua dau nim 2015, dé
“khoe” véi thi truong. Nhiing tudng sau khi Nghi quyét
78/2014/QH13 cua Qudc hodi c6 hiéu luc, chi cho phép
Kho bac Nha nudc huy dong céc trai phiéu ky han tir 5
nam trg 1én, khong huy dong ky han ngén 52 tuan, 2 va 3
nam thi két qua trang thau s& thap, nhung thyc té, dién
bién d4u thau trai phiéu Chinh phu trong thang 1/2015
dién ra nguoc lai v6i du doan trén. Théng ké tr VBMA
cho thay, trong thang 1/2015, Kho bac Nha nudc t6 chirc
3 phién d4u thau trai phiéu Chinh phi v6i tong gi tri goi
thau 19 nghin ty dong thi tong gia tri trang thau 1a
17.400 ty dong, dat ty 18 91,6%, ting manh so vdi ty 1&
72,28% clia thang 12/2014, ké ca khi 13i suat trang thau

13



http://finance.vietstock.vn/Manulife-ct-tnhh-bao-hiem-nhan-tho-manulife-viet-nam.htm

giam rat manh so véi nam 2014. Ngay ca véi trai phiéu
Chinh phu bao lanh cua Ngan hang Phat trién Viét Nam
va Ngan hang Chinh sach X& hoi vén khong dugc ua
chudng nhu trai phiéu Chinh phii, nhung ngay mo hang
dau nam ciing rdt may man, véi gia tri trang thau 1én t6i
7.602 ty dong so voi tong gia tri goi thau 1a 11 nghin ty
dong. Ciing theo VBMA, hau hét sé gidy to ¢ gid néi
trén déu do cac ngin hang va mot s6 cong ty ching

khoan duoc sy hau thuan cta ngan hang mua.
Xac lap cong cu cia thi treong von

Theo danh gia cua Théng déc Ngan hang Nha nudc
Nguyén Vin Binh, bat ky nudc nao trén thé gidi, mubn
phat trién thi truong vén lanh manh, déu phai xay dung
thi truong trai phiéu, trong do, trai phiéu Chinh phu dugc
coi 1a cong cu 161 ¢ tinh chit nén tang cho ca thi
truong. “Mudn trai phiéu chinh phii tr& thanh cong cu
dinh hudng thi chung phai tré thanh hang héa va ai cling
¢6 thé mua ban dugc. Mudn mua béan thuan tién thi hang
hoa phai da dang, gia ca hop 1y va bay ra ¢ chg. Chg &
day hop rét thoai mai, goc phd, ngd hém nao ciing c6 thi

nguoi mua moi thuan 1gi”, 6ng Binh noi.

Theo phan tich cua Théng ddc, khi d3 tao duge thi
truong trai phiéu chinh phi voi mat bang 13i suat timg ky
han hop 1y, thi s& dinh huéng cho ca thi truong von. O
chd, khi doanh nghiép phat hanh trai phiéu c6 cung ky
han tréi phiéu Chinh phii nhung gia cao hon hodc bang
trong khi do rui ro cao hon, mic d bao hiém thﬁp hon
thi thi truong s& khong mua ma s& huéng vé trai phiéu
Chinh phu. Twong ty nhu vdy, doanh nghiép mudn phat
hanh ra cong ching, mudn 1én san ciing phai dwa vao gia
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trai phiéu chinh pht néu khong muon “€ sung”.

Vay lam thé nao dé moi nguoi co thé c6 co hoi mua trai
phiéu Chinh phu, thay vi chi c6 ngan hang?. Ong Binh
phan tich: “Khéng c6 miy doanh nghiép mua trai phiéu
chinh phu ngoai trir ngan hang nhung mua xong, néu
thiéu thanh khoan lai 1én chiét khiu & ngan hang trung
wong. Pidu d6 qua dé!”. Theo 6ng, phai lam thé nao d6
dé nguoi dan c6 tién khong chi nhiam nham guri tiét kiém
ma toan xi hoi ctng “choi trai phiéu Chinh phu”. Tat

nhién la voi diéu kién, mat hang nay vira dem lai lgi suat
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¢ dinh khong thua kém 1di sudt ngan hang vira c6 thé
ban ngay khi gia hoi. Khi d6, dong tién vao ngan hang s&
chi mot phan nhét dinh, phin con lai ddy sang thi truong
vbn dé phuc vu cho dau tu. Pong thoi, nho d6 ma lai
suat ngan hang s& tiép tuc ha xubng. “Hé thdng ngan
hang khong thé ctr cdng du thi, tir cho vay san xuét kinh
doanh dn ca cho vay chimg khoan va mua trai phiéu
Chinh phu. Con triu khoé dén may thi cling phai co giéi
han; cit chat mai 1én n6 trong khi n6 khong phai con voi,
som mudn gi cling sap. Biét dugc nhu vay thi phai thdo
b6t hang dé no tré vé dung strc cua nd thi né6 méi sdng
lau, méi di dugc duong dai. Phan hang con lai thi phai
chat sang bén thi truong chimg khoan!”, ong Binh
“chét” lai.

(FPTS Téng hop)
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THONG TIN PHAP LUAT

Ban tin phap luit thang 2/2015

Céng ty Co phan Chitng khodn FPT tong hop diém tin phdp ludt ddng chii ¥ trong thang 212015 nhuw sau: B Tai
chinh ban hanh Quyét dinh s6 228/0P-BTC vé viéc cong bé thii tuc hanh chinh vé dang ky giao dich chimg khodn ciia
cdc cong ty dai ching chwa niém yét trong linh viee chitng khodn thude chirc ndang quan Iy nha nwée ciia Bé Tai chinh;
Trién khai thuc hién Nghi dinh 56 79/2007/NP-CP ciia Chinh phu va Chi thi s6 1 7/CT-TTg cua Thu tuong Chinh phu,
UBCKNN huong dén cdc t6 chire cd nhan khi nop hé so theo thi tuc hanh chinh tai UBCKNN, S¢ GDCK va
TTLKCK.

< Ngay 05/02/2015, B$ trwéng By Tai chinh ban hanh Quyét dinh s6 228/QD-BTC vé viéc cong bo thi tuc
hanh chinh vé diing ky giao dich chirng khosn ciia cic cong ty dai chiing chwa niém yét trong linh vuc
chirng khoan thugc chirc ning quan ly nha nwéc cia By Tai chinh
Cong bd kém theo Quyét dinh nay 02 (hai) thii tuc hanh chinh vé ding ky giao dich ching khoan ciia cong ty dai

chung chua niém yét trong linh virc chtng khoan thudc pham vi chirc nang quan 1y ctiia B6 Tai chinh, bao gdm:

» 01 thi tuc hanh chinh méi ban hanh

STT Tén thi tuc hanh chinh Linh vue Co quan thuc hién
Thu tyc hanh chinh cp trung uong
1 | Thay déi dang ky giao dich ching khodn Chiing khon | 50 #120 dich g khodn

> 01 thii tuc hanh chinh thay thé thi tuc hanh chinh di ban hanh tai Quyét dinh 1905/QP-BTC ngay
10 thang 8 nim 2009 ciia Bo trwdng B Tai chinh vé cong bd bd thii tuc hanh chinh thudc linh vure
chirng khoan

STT Tén thi tuc hanh chinh Linh vue Co quan thuc hién
Thu tuc hanh chinh cp trung uvong
1 | bang ky giao dich chirng khoan Chtng khoan 56 giao dgg Isllgfng khodn

Quyét dinh nay c6 hiéu luc thi hanh ké tir ngay 01/03/2015.

% Trién khai thye hi¢n Nghi dinh s6 79/2007/ND-CP ciia Chinh phii va Chi thi s6 17/CT-TTg ciia Thi twéng
Chinh phii, UBCKNN hwéng din cac té chie ca nhan khi ndp hé so theo thii tuc hanh chinh tai UBCKNN,
Sé GDCK va TTLKCK

Can ctr Nghi dinh s6 79/2007/ND-CP cua Chinh phu vé cip ban sao tir sd gde, chimg thuc ban sao tir ban chinh;
Chi thi s6 17/CT-TTg ctia Thii tuéng Chinh phti vé mot s6 bién phap chan chinh tinh trang lam dung yéu ciu ndp
ban sao c¢6 ching thyuc ddi voi gidy to, van ban khi thyc hién thi tuc hanh chinh (TTTHC) trong linh vuc ching
khoan va Quyét dinh s 1949/QD-BTP ngay 20/08/2014 ban hanh Ké hoach trién khai thuc hién chi thi sb
17/CT-TTg cua Thu tuéng Chinh phu vé mot s6 bién phap chan chinh tinh trang lam dung yéu cau ndp ban sao
¢6 chimg thuc dbi voi gidy to, van ban khi thyc hién thi tuc hanh chinh, Uy ban Chimg khoan Nha nudc
(UBCKNN) da trién khai thuc hién, quén triét t&i toan don vi thyc hién cac van ban néi trén, huéng dan td chure,
c4 nhan thyc hién TTHC theo quy dinh tai Diéu 6 Nghi dinh s6 79/2007/ND-CP. Cu thé:
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> V& tiép nhan truc tiép gidy to trong thanh phin hé so thujc TTHC:

Thuc hién theo quy dinh TTHC da dugc cong bd va tudn thu ding quy dinh tai biéu 6 Nghi dinh $6
79/2007/ND-CP va Chi thj s6 17/CT-TTg, cu thé:

Dbi voi gidy to, tai liéu trong thanh phan ho so khong quy dinh 16 1a “ban sao”, “ban chinh”, “ban sao c6
ching thyc” thi trong thanh ph?ln hd so t6 chure ca nhan khi thyc hién TTHC co6 thé ndp mot trong ba loai:
Ban sao; ban chinh hodc ban sao c6 cong chirng. Co quan, td chuc tiép nhén ban sao khong c6 chung thuc
¢6 quyén yéu cau xuét trinh ban chinh dé dbi chiéu. Nguoi dbi chiéu phai ky xac nhan vio ban sao va
chiu trach nhiém vé tinh chinh x4c cta ban sao so v&i ban chinh.

> DOi véi cong tic xdy dung vin ban quy pham phap luit va vin bin hanh chinh ¢é quy dinh vé
TTHC:

Dé cao cong tac kiém soat TTHC. Ly ndi dung thyc hién Diéu 6 Nghi dinh 79/2007/ND-CP 1am trong
tam, trong diém cua cong tac kiém soat TTHC nam 2015. Cu thé, trong cong tac soan thao van ban can
tuan thu cac ndi dung sau:

- Khong quy dinh ban sao, ban sao c¢6 chimg thyuc, ban chinh trong vin ban QPPL d¢ dam béo t6
chtre, ca nhan truc tiép thuc hién TTHC tai UBCKNN, cac S6 GDCK, TTLKCK c6 quyén lwa
chon ndp ban sao dugc cép tlr s6 géc; ban sao cd chiing thuc hodc ndp ban sao xuét trinh ban
chinh dé d6i chiéu theo quy dinh tai Diéu 6 Nghi dinh 79/2007/ND-CP.

- Chi quy dinh di v6i gidy to that sy can thiét d& dam bao cong tac quan ly duoc chit ché;

- Giam thiéu t6i da cac gidy to khong can thiét thudc thanh phan hd so cua thu tuc hanh chinh/

hodc su dung két qua cua viéc thuc hién thu tuc hanh chinh c6 lién quan.

> Té chirc ra soat, sira ddi cac quy dinh TTHC tai cac vin ban QPPL, viin ban hanh chinh c6 ndi
dung lién quan dén quy dinh tai Piéu 6 Nghi dinh s6 79/2007/ND-CP dé cit giam cac gidy to khong
cin thiét dé don gian héa TTHC va dam bao tinh kha thi khi thuwc hi¢n.

(Nguon: UBCK)
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GOC TRAO POI DOANH NGHIEP

M@t so chinh séach co tirc 4p dung trong thuc tién

Hang ndm, thoi diém cdc doanh nghiép cong bé két qua kinh doanh cd nam va ké hoach t6 chire hop Pai hi dong co
déng, mot trong nhitng van dé dwoc cé dong quan tam la phwong dn phdn phéi loi nhudn ciia doanh nghiép ma cu thé
la mikc ¢6 tire chi trd cho cé déng. Bén canh nhitng doanh nghiép céng bo mirc c6 tirc “khing” lén dén gan 100%
hodc tham chi trén 100% thi ciing cé nhiéu doanh nghiép van con “no” cé tirc ciia nhitng nam triée. Tuy nhién, ngay
& nhitng doanh nghiép tra mirc cé tirc cao thi cdc nha dau tw van khéng mdy mdn ma...Van dé la nhiéu doanh nghiép

con chira quan tam dén viéc xdy dung chinh sach cé tire va lwa chon phwong thike chi tra cé ticc phit hop.

Bai viét nay gidi thiéu mot sé chinh sach cd tirc ap dung trong thuc tidn va danh gia nhimng wu va nhugc diém cua cac
chinh sach nay dé doanh nghiép tham khao.

% Chinh sich c6 tirc thing duwr (Residual Policy)

Doanh nghiép vu tién giir lai loi nhuan dé dau tu vao cac du 4n hira hen mang lai ty suét sinh 101 cao hon muc ty suét
sinh 101 ma cac ¢6 dong mong doi. Co tuc chi tra dugc xac dinh 1a 1gi nhudn du thtra tir 1gi nhudn sau thue, sau khi

phan phdi cho cac qui va tai trg cho ngan sach dau tu t6i wu ciia cong ty.

Uu diém: Khong b6 15 cac co hoi dau tu phat trién va t6i da hoa gia tri cong ty ; giam viée phat hanh thém c6 phiéu
méi; dung loi nhudn giir lai dé tai tro cho cac du 4n moi tiét kiém chi phi hon tim kiém ngudn von tir bén ngoai.

Nhuwoc diém: Rii ro cao do cd tuc chi tra khong ¢d dinh, dao dong tir nam nay qua nam khac; tin hi¢u tr viéc tra cb
tirc mau thuln, c6 thé gay hiéu 1am cho ¢d dong. Chéng han nhu ¢b tirc tang mot s6 nha dau tu nhan dinh 1a tin hiéu
tbt, viec dau tu du an thu duoc loi nhuan nhét dinh, tuy nhién mot s6 khac lai nhan dinh 14 tin hiéu tiéu cuc ring trién
vong phat trién ciia cong ty thap do khan hiém co hoi dau tu tiém ning.

% Chinh sach cd tirc 6n dinh (Stable dividend policy)

Cong ty thyc hién chinh sach 6n dinh c6 tirc duy tri tra co tirc déu ddn qua cac ndm véi bién dong nho. Cong ty chi
tang ¢d tire 1én mirc cao hon khi c6 thé dat duoc sy gia tang lgi nhuan mot cach ving chic, du kha nang chi tra cd tire
cao hon va tiép tuc duy tri cho dén khi cong ty thdy rd su giam st lgi nhuan trong tuong lai 1a khong thé tranh duoc.

Chinh sach nay bao gdm 3 dang 16n:

- €6 tirc ¢b dinh trén mdi cb phan (Constant dividend per share): Bat ké doanh thu, lgi nhuén hang nim cao hay

thap cac co dong déu nhan dugc muc chi tra co tirc co dinh.

- Ty 1& ¢ tic c¢b dinh (Constant payout ratio): Cong ty thiét 1ap mot ty 18 ¢6 tirc trén loi nhuan rong cb dinh, do

d6 néu loi nhuén ctia doanh nghiép thay doi qua cac nam thi ¢ tirc chi tra ciing thay ddi theo.

- € tlre nho 6n dinh cong vai ¢b tirc thuong thém (Stable rupee dividend plus extra dividend): Hinh thirc nay dic
biét phu hgp véi cac cong ty co lgi nhuan hoac nhu cau tién mit bién dong. Khi lgi nhuan ctia doanh nghiép
thp, cac nha dau tu van duge dam bao mot murc chi tra ¢d tirc tuy nho nhung déu din, nguoc lai, khi loi nhuan
cao va khong c6 nhu cau sir dung ngay nguon tién du ra nay, doanh nghiép s& cong bd mot mirc ¢d tirc thudng
cubi nam. Su linh hoat nay gitip cong ty giir lai loi nhuan khi can, dong thoi van dap tng dugc nhu ciu cua cac
cb dong.

Uu diem: Rui ro dau tu thap, tao thu nhap thuong xuyén cho cac co6 dong, vi thé cung c6 niém tin cua c6 dong véi

cong ty, ting uy tin cong ty; gitr chan duoc luong c6 dong 6n dinh. Cung cp thong tin cu thé vé viéc tra cb tic, tranh
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cho c¢6 dong lung ting vé chinh sach ¢6 tirc hing ndm clia cong ty; ting gia co phiéu; gitp cong ty ton tai lau dai va

phat trién thinh vuong.

Nhuoe diém: Cong ty bo 15 co hoi dau tu, gia ting chi phi vay von hodc phat hanh thém ¢ phiéu méi, gia ting rui ro
tai chinh do vay von. Khi cong ty di quyét dinh di theo chinh sach 6n dinh c¢6 tirc thi sau nay rat kho thay d6i. Néu dot
nhién giam muc tra co tirc hay té hon 1a khong tra ¢d tic thi vi thé tai chinh ctia doanh nghiép trong mét nha dau tu s&
ngay lap tic bi anh huong ning né. Nha dau tu sé danh gia cong ty dang 1am an khong hiéu qua, thua 16 hodc c6 van

dé tiéu cuc nao d6, dan dén hau qua 1a ho c6 thé khong mudn giit c6 phan va gia co phiéu cong ty bi tut giam.
+ Chinh sach co tirc dung hoa

Két hop t6i wu cac muc tiéu: tranh cét giam nhitng du 4n c6 NPV dwong dé chi tra cb tirc; tranh cit giam b tirc; tranh

nhu cau phai ban von sé¢ hitu; duy tri mot ty ng / von s¢ htru muc tiéu; duy tri mét ty € chi tra co tirc muc tiéu.
Két ludn

Nhin chung, & cac nudc phat trién trén thé giéi, cac cong ty 16n thuong hudng dén chinh sach chi tra ¢o tie on dinh va
déu din, ting theo loi nhuén hang nim cua cong ty. Cac cong ty déu co chinh sach ¢ tic 1au dai, chu trong dén viée
gitr lai lgi nhuan dé tai dau tu vao nhitng dy 4n c6 kha nang sinh 1¢i cao, tao ra sy tang trudng trong dai han. Cac
chinh sach trén déu duoc cac doanh nghiép 4p dung cho timg giai doan phat trién cua doanh nghiép. Thong thudng &
nhimng giai doan dau khoi nghiép va phat trién chinh sach thiang du duoc ap dung, 2 giai doan dau cong ty thuong
khong tra c¢b tirc do can nhiéu vén ma tai tro ndi bd khong di dap tmg cac nhu ciu dau tu sinh loi. Trong giai doan
truong thanh, khi nguon vén ndi bo nhidu hon ngudn vén can cho cac co hoi dau tu, dé tranh lang phi dong chay tu do
clia tién mat, cong ty bat dau tra ¢6 tirc & muc thap. Chinh sach ¢ tic 6n dinh dugc cac cong ty ap dung giai doan
truong thanh.

(Nguon: FPTS)
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM CUA FPTS

Cdc théng tin va nhdn dinh trong bdo cdo nay dwge cung cap boi FPTS dira vao cde nguon thong tin ma FPTS coi
la ddang tin cdy, ¢6 san va mang tinh hop phdp. Tuy nhién, chiing téi khong dam bao tinh chinh xdc hay day di ciia
cac thdng tin nay.

Cd nhdn/té chire sit dung bdo cdo ndy can lwu ¥ rang cdc nhdn dinh trong bdo cdo nay mang tinh chat chii quan
cua chuyén vién phan tich FPTS. Ca nhan/to chire sir dung bao cdo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cua minh.
FPTS ¢6 thé dwa vao cdc théng tin trong bdo cdo ndy va cdc thong tin khdc dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khéng bi phu thuéc vao bat ki rang budc nao vé mdt phap 1y doi véi cdc théng tin dwa ra.

Cdc théng tin lién quan c6 thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwgc cung cip khi cé yéu cau.

DICH VU TU VAN TAI CHiNH DOANH NGHIEP

Tw vin Quan tri cong ty Hoan thién doanh nghiép
e Tu van Quan hé ¢6 dong va giai phap EzSearch e Hoan thién doanh nghiép
e Tu van quan ly c¢6 dong va giai phap EzLink e Lap ké hoach kinh doanh
e Tu van t6 chirc PHDCD va giai phap EzGSM e Dy béo tai chinh
e Xay dung chinh sach c6 tirc Dich vu Ngan hang dau tw
e Quy ché quan tr e M&A
e Lap bao céo thuong nién e Bado lanh phat hanh
e Xay dung quy ché ESOP e Tu van phat hanh (c6 phiéu/trai phiéu)

e Xay dung quy ché hoat dong ciia HDQT e Tu van chao ban chirng khoan (IPO- dau gia, chao ban

riéng 1&)
Tw vin Quan tri doanh nghi¢p e Thu xép vén
e Tuvin quan tri nhan sy EzZHRM o Tai cu truc vén
e Tu van quan tri tai chinh ké toan EzZFAM e Ra soat dac biét
e Tu vin quan tri quan hé khiach hang EzZCRM e Dinh gid

Tw vén khac
e Niém yét
e C6 phan hoa
e Daing ky cong ty dai chung
e UpCom
e Dai Iy dang ky luu ky trai phiéu

e Tu van thoai von
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