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KINH TE Vi MO & THI TRUONG CHUNG KHOAN

THI TRWONG CHU’NG KHOAN THANG 10 — Ché doi thong tin ho tro

Vé&i dién bién hién tai, chiing téi cho rang béi canh vi mé trong thang 10 dw kién chwa cé nhiéu thay déi. Do vay,
khéng cé nhiéu ky vong vao sw ting diém tich cwc ctia TTCK trong théang 10. Tuy nhién, Nha dau tw nén theo dbi
céc cudc hop cta Ban chip hanh Trung wong Pang va Quédc héi, béi nhibng dinh hwéng chinh séch, chd trieong
lién quan dén sw phdt trién kinh té Viét Nam thoi gian t&i sé c6 anh hwéng dén xu hwéng thj truong.

Téng hop chi s6 Vi mé

Chi sb

GDP (A%)
CPl (A%)

L&i suat huy dong

L4i suat cho vay (%)

Tin dung (A%)

Can can TM (ty USD)

Ty gia (VND/USD)

Théang Théang
9/2012 12/2012(F)
5%
5,13% 7,5%
9% 9%
12-17% 11-16%
1,82% 6%
0,034 -2
21.000 21.450

Nguén: GSO, SHS Research
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Tém tat néi dung béo cdo
Thé gi&i
e Hang loat cac gdi kich thich kinh té dwoc tung ra
gan day b&i cac nén kinh té I&n
« Kinh té thé gioi tiép tuc trong da suy giam khién cac
t(x)‘Chl:PC quoc té va Chinh phd nhieu nudc tiép tuc
diéu chinh giémﬁcon sO dv bao tang trwdng 2012
 No cong Chau Au c6 thém nhirng budc tién vé cac
gidi phap dong thuan, tuy nhién kinh té cac nwéc
thanh vién van dang bi anh hwédng nang né bdi
khiing hoang no
Viét Nam

e CPI thang 9 tang 2,2% so v&i thang trwéc do gia
dich vu y té&, gido duc va giao théng tdng manh
e Tang trwdng GDP cung ky quy 3/2012 thap hon
nhiéu so vé&i ndm ngoai, chi s ton kho céng nghiép
thang 9 khéng cai thién
« Boi chi NSNN tang thém 22,2 nghin ty déng trong
thang 9 dwa tébng mdc bodi chi chiém 97,7% dy toan
nam
e L4i suat binh quéan lién ngan hang (VNIBOR) gidm
manh trong thang tuy nhién cac ngan hang gap khoé
khan vé thanh khodan, khién 1ai suat huy dong vuot
tran
e Tang trwdng tin dung tinh dén 20/9 1a 2,35%, chi
tang thém 1% trong vong 1 thang
Thij trwéng chirng khoan Viét Nam
Thi trwdng chirtng khoan Thang 9 dao déng trong bién dd
hep (378-405 diém dbi véi VN-Index; 54-64 diém dbi voi
HNX-Index) v&i thanh khodn thap, Dién bién thj trwong
trong thang 9 phu thudéc phan I&n vao déng thai mua ban
cla NDTNN.
Véi dién bién vi mé va thj truong hién tai, chang toi cho
rang bbi cédnh vi mé trong thang 10 duw kién chwa c6 nhiéu
thay d6i. Do d6, khéng c6 nhiéu ky vong vao suw tdng diém
tich cuc cia TTCK trong thang 10. Tuy nhién, Nha dau tw
nén theo ddi cac cudc hop ctia Ban chdp hanh Trung
wong DPang va Qudéc hoi, béi nhiing dinh huéng chinh
sach, cha trirong lién quan dén sw phat trién kinh té Viét
Nam thoi gian téi sé c6 dnh huéng dén xu huwéng thi
trurong.
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Kinh té Thé giéi
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No cdng Chau Au c6 buéc tién méi vé gidi phap, nhiéu nén kinh té Ién néi 16ng chinh sach dé chéng suy
gidm kinh té& 14 nhirng diém ndi bat cta kinh té thé gi¢i thang qua. Tuy nhién viéc tung ra cac géi kich thich
c6 thé tang rdi ro vé mot cudce chién tranh tién té dé bdo vé cac loi thé thwong mai, cling nhw la thach thire
khdng nhé cho cac nén kinh t& méi ndi trwéc dong vén gian tiép 6 at thdi phdng bong bong tai san va hang
hoa.

N6 Iwc chéng suy giam bang cac g6éi kich thich kinh té va néi 16ng dinh lwong

Sau khi Trung Quéc céng bé cac dw an kich thich kinh té véi tdng gia tri hon 1.250 ty USD, ngay 13/9 Cuc
dw tri¥ Lién bang My (FED) ciing tuyén bd sé& tung ra 40 ty USD méi thang dé mua vao cac khoan ng thé
chép cho dén khi thi trwong lao dong phuc hdi mot cach bén virng. Lai suét sé dwoc Fed duy tri & mure gan
0% cho dén 2015. NHTW Chau Au (ECB) tuyén bb s& mua lai khéng gi¢i han trai phiéu cia mét sé nwéc
dang gap kho khan tai chinh. Ngoai ra, Quy ctru tro Eurozone c6 kha nang sé mé réng quy mé [én hon 2.000
ty Euro dé giai ctru cac nwéc khi can thiét.

Ngay 19/9, NHTW Nhat Ban céng bé mé& réong quy md chwong trinh mua tai san thém 10 nghin ty Yén

(khoang 126 ty USD) nham ddi phé véi nguy co' suy gidm ngay cang tang.

Tuy nhién, dwong nhw dang cé mét cuéc dua n&i ldng chinh

séch tién té gitra cac cwdng qudc bén trong vé boc chdng suy

Ty gia USD/JPY gidm kinh té. Hai tuan sau khi Fed cong bd QE3, ddéng USD da

mat 3% gia tri, gay bét loi cho hoat ddng thwong mai va dau tw

tai cac nudc. Cac NHTW tai Brazil va mét s6 nuéc dang 1én ké

hoach gidm nhe anh hwéng ctia ddng USD gidm gia. Mét cudc

chién tranh tién té s& gay rdi loan hé théng tai chinh toan cau

vG&i bong béng tai san, gia nang lwong, kim loai quy va hang

héa tdng phi m&, gy béat 6n cho tat ca cac nén kinh té trén thé
gioi.

Kinh té thé gi&i tiép tuc da suy giam khién cac té chirc

, , , , , , quéc té va Chinh pha nhiéu nwéc diéu chinh giam dw bao

a9 e a9 A tang trwéng 2012.

R e N S N IMF cho biét sé ha dw bao tang trwéng kinh té toan cau thém

vai diém phan tr&m trong bao cédo phat hanh thang 10 tr mlc

3,5% trudc do .

Nguén: ForexPros  Trong khi d6, H6i nghi TM va PT Lién hop quéc (UNCTAD) dw
b&o kinh té thé gi¢i nam 2012 sé chi tdng 2,3%. T chirc nay
khuyén nghi cac nwédc nén kién tri thyc hién cac bién phap
kich thich kinh té dén cung va khéng nén véi vang cat giam

Chi s PMI va ting trwéng GDP ngan sach.
cua khu vwc Eurozone N¢* cong Chau Au c6 thém nhirng bwoc tién vé cac giai
Ul Output Index, 52, 50 = no change srsee  Phap dong thuan, tuy nhién kinh té cac nwoc thanh vién
85 20 van dang bi anh hwéng nang né béi khing hoang no.

Tréai phiéu cGa Tay Ban Nha, Italia va cac nwéc gap kho khan
tai chinh khac sé dwgc ECB mua lai khéng gi¢i han kém theo
cac diéu kién vé ngan sach. Ngoai ra, Quy ctru tro Eurozone
c6 kha nang s& mé rong quy md Ién hon 2.000 ty Euro dé giai
clu cac nwéc khi can thiét. Ai Cap cling dwoc cac nha lanh
dao EU ddng y cap cho khodn ctru tro tri gia hon 1 ty Euro va
céac diéu kién thwong mai thuan loi hon.
. Tuy nhién kinh t&¢ Chau Au dang chiu tac déng bd&i cac bién
Wi phéap that lwng budc bung clia Chinh phl cac nwéc thanh vién.
8§ 33888 8¢8323¢8§¢8 NHTW Anh cho biét kinh t& Anh c6 d4u hiéu phuc héi nhung
Saurva: ekl Eifostal, GOP < gross darese prodict cham chap. Chinh ph Italia dw bao kinh té nwéc nay sé gidm
Nguén: Markit  24% nam 2012 va giam 0,2% trong nam 2013. Thuy Dién
cling ha dy bao tang trwédng do quy Il con s6 nay chi la 0,7%,
thay vi mc 1,4% nhw du bdo. Chi s6 PMI do Markit céong bb
cho thdy hoat déng san xuét va dich vu cta khu vuc 17 nwéc
Eurozone dang thu hep vé&i tbc dd nhanh nhét trong 3 nam
qua. PMI cGa Eurozone trong thang 9 gidm xubng con 45,9
diém tir mirc 46,3 diém cla thang 8.
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Vi mé trong nwéc

Tinh hinh KTVM trong thang 9 dwoc nhan dinh 1a chwa cai thién nhiéu. Trong khi tinh hinh SXKD ctia doanh
nghiép chwa c6 nhiéu bién chuyén tich cuc (tang trwdng GDP quy Il chi dat 5,35% so v&i cling ky, tén kho
van cao, tang trwédng tin dung cham chap), rdi ro lam phat dang quay tr& laikhi CPI thang 9 ting dét bién
2,2%, bang mirc tang clia ca 8 thang dau nam cong lai. Mac di mirc tang nay chd yéu la do yéu t6 mua vu
(nhém thube va dich vu y té déng gép 0,94%, nhém gido duc dong gop 0,6%), nhwng co thé gay ra tam ly
tang gia theo da, khién cho kha nang kiém soat lam phat vé cudi ndm cang kho khan va dan xo6a di ky vong
tiép tuc gidm lai suat cia NHNN.

Chinh sach/Sw kién ndi bat trong thang 9:

Trwée viéc CPI thang 9 tang cao (2,2%), Chinh phu sé wu
tién hang dau viéc kiém ché lam phat trong th&i gian téi.

B trwdng Vi Birc Dam cho hay Chinh phu sé tiép tuc cac bién

Dién bién CPI (%) phap diéu hanh chat ché nhung khong cing nhac, kiém ché
25% - - 4% lam phat & 1 con s va co gang dat muc tiéu tang trwéng 5,2%.
; , Chinh phu da khong con lac quan ma than trong hon trwedc khi
20% 1 [ 3% kinh té vi md dién bién ngay cang phtrc tap. Cac bién phap hé
15% - L 2% tro' kinh te‘ day manh dau tw cong sé phai can nhac,nhl‘eu hon
dén van dé kiem chée lam phat. Dv dia dé ha lai suat hau nhw
10% A 1% R R
khdéng con.
] 7 Tha twong chap thuan gia han nép thué VAT cho doanh
0% —— —— -1% nghiép thém 3 thang, ttr 1/2013 déen 4/2013.
99494339339 A 1x A . 5 f o x A LA b 3
S22 38288288¢82¢8-?. bay la bién phap nham thao g& mét phan khé khan va tao dieu
S8 853993383 kién on dinh SXKD cho doanh nghiép.Trwdc do, cac doanh
nghiép da duwoc gia han thué VAT trong 6 thang doi véi sO thué
—CPI Yoy ——— CPI MoM phai nép cla thang 4, 5, 6 nam 2012 (thoi han nép la thang

1/2013), dwoc gidm 50% tién thué dat nam 2012, dwoc mién
thué mén bai d6i voi cac hd kinh doanh céa thé... Bd Tai chinh
cho hay, v&i cac chinh sach thué hd tro doanh nghiép, da cé
6.100 doanh nghiép quay tré lai san xuét.

Nguén: GSO, SHS Research

Theo TKYV, gia than ban cho dién tang lan thir 2 trong nam
2012, v&i mirc tang thap nhat 1a 28%, cao nhat la 40%

Mac di méi day nhat B6 Cong thwong da théng bao sé khong
tang gia dién trong thang 10 nhwng v&i viéc than la 1 trong
nhitng yéu t6 dau vao quan trong clia nganh dién va thuc té
EVN van dang bi 16, viéc ting gia dién co6 thé xdy ra trong 2
thang cudi ndm véi mire tdng wéc tinh khodng 5%

Tinh hinh kinh té:

Co cau tang CPI thang 9/2012 (%) Lam phét: CPI thang 9 tang 2,2% so v&i thang 8, tang 5,12%
3% _ 1% so voi dau nam va tang 6,48% so v&i cung ky nam ngoai. Bay
\ 1% la mtre tang dot bién, nhung khac véi nhivng ndm trwec, gia

#Hang &n va DV &n uéng Hang an va Dich vu &n udng chi tang thap (tang 0,08%), mirc
®May mac, mdi non, giay dép  tang chu yéu la do gia Thuoc va dich vu y té (tang 17,02%,
ENha &, dién, nusc va VLXD  riéng dich vu y té tang 23,87%), Giao duc (tang 10,54%) va

= Thubc va DV y té Giao thong (tang 3,83%). Nguyén nhan la do ap dung vién phi
= Giao thong mai tai hon 30 tinh, thanh pho trong thang 9, mua khai giang
Gigo duc nam hoc méi va gia xang da tang gan 12% trong thang 8.

Hang hoa va DV khc Tang trwéng GDP: GDP 9 thang dAu nam so véi cling ky ting

4,73%. Mirc tdng nay thap hon nhiéu so véi mirc tang 5,77%
chin thang nam 2011 so v&i 2010. Theo tinh toan cia SHS,
GDP ca ndm 2012 nhiéu kha nang sé tang & mac 4,9% - 5,0%.
Nén kinh té van dang trong giai doan khé khan. Cac thanh phan
kinh té déu tang trwdng cham lai so v&i ndm ngodi, dic biét 1a

Nguén: GSO, SHS Research
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Nguén: HSBC

Tinh hinh béi chi NSNN
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Nguén: GSO, SHS Research
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coéng nghiép va xay dwng chi tang 4,36% trong 9 thang dau
nam (cung ky nam ngoai tang 5,85%).

Chi sé hang ton kho céng nghiép ché bién, ché tao so véi cling
ky tiép tuc & mirc cao 20, 4% va gan nhw guf nguyén so Voi
thang 8, diéu nay cho thay cau tiéu dung con yéu. Chi sé san
Xuét cong nghiép tang 9,7% so vOi cung ky, cho thay tinh hinh
san xuat c6 phuc hdi nhe yéu td mua vy, tuy da tang van thap
hon cung ky.

Chi s6 PMI thang 9 do HSBC cong bd Ia 49,2 diém tang lén so
voi mirc 47,9 diém clia thang 8, cao nhat trong 5 thang gan day
va tré vé gan sat murc 50 diém. Diéu nay cho thdy mac du
doanh nghiép van dang trong giai doan thu hep quy mé san
Xuét, giai doan nay dwoc ky vong sé& sém két thuc.

Tuy nhién véi viéc chi s CPI tang manh trong thang 9 (2,2%),
van dé lam phat lai néng I&n khién Chinh pha wu tién 6n dinh vi
mo, kiém ché lam phat va than trong hon trong viéc ban hanh
cac bién phap hé tro' kinh té. Cung véi khé khan cla kinh té thé
gidi, kinh té trong nwéc sé chwa cd dwoc nhirng chuyén bién
tich cwe cho t&i hét ndm nay.

Thu, chi Ngan sach Nha nwéc: Boi chi tiép tuc tdng manh
trong thang 9 (trén 22 nghin ty déng) do thu gidm 10% trong
khi chi tang 19%. So vé&i cung ky thu NSNN mei chi dat 63% dw
toan nam, dac biét thu tlr thué khu vwe Doanh nghiép ngoai
Nha nwéc chi dat khoang 55% dy toan mac du da téi thang 9,
do tinh hinh SXKD khé khan va Chinh pha thyc thi cac chinh
sach mién, giam thué.

B6i chi NSNN 9 thang dau nam da &muc 137,7 nghin ty dong,
bang 98,3% duw toan nadm. Véi viéc tdng truéng GDP cd nam
dvw bao & mirc 5%, ty I1é tham hut ngan sach/GDP nam nay wéc
tinh c6 thé 1én t&i 7%, vuot xa ké hoach 4,8% ma Chinh pha dé
ra.

Can can thanh toan quéc té: theo Van phong CP, can can
thanh toan quéc té 9 thang wéc thdng dw 8 ty USD, day la diéu
kién quan trong d& NHNN tién hanh mua vao ngoai té tang duw
tri ngoai hdi, gép phan Ién trong viéc 6n dinh ty gia.

Mac du thang 9 nhap siéu 100 triéu USD, xuat nhap khau 9
thang dau nam nhin chung c6 dién bién tét. Téng kim ngach
xuét khdu wéc dat 83,79 ty USD, tang 18,9% so véi cung ky
nam trwdce. Téng kim ngach nhap khau wéc dat 83,76 ty USD,
tdng 6,6% so v&i cung ky nam truéc. Nhe xuét khadu tang
nhanh hon nhap khau nén ca nwéc xuét siéu 9 thang dau nam
khoang 34 triéu USD.

Vén dau tu trwc tiép nwéc ngoai gidi ngan wéc dat 8,1 ty USD,
bang 98,8% so v&i cung ky. Vén ODA gidi ngan wéc dat 2,88 ty
USD, xap xi 95% ké hoach. Sau thang dau ndm, lvong kiéu hdi
cad nwéc dat 6,3 ty USD, bang 70% lwong kiéu hdi cd ndm
2011. Riéng tai Tp. HCM, kiéu héi chin thang dat 2,8 ty USD,
bang 81,5% so v&i ca ndm 2011.

Thij trwéng tién té

Lai suat: Lai suat huy dong lai duwoc cac ngan hang day I1én
vuot trdn cho thdy déu hiéu cang thang thanh khoan trong hé
thédng. Cac ngan hang nhé khéng ngan ngai vi pham quy dinh
ctia NHNN khi vwot tran I suét ky han 3-6 thang 1én téi murc
11-13%/nam, trong khi mét s6 ngan hang 1&n st dung wu thé
clia minh dé day lai suat Ién trén 13%/nam véi nhirtng ky han
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dai trén mét nam.

Nguyén nhan dién bién noi trén cé thé la do gia vang tang
L&i suat binh quan Lién ngan hang (%) manh gan day khién hoat déng mua/ban vang cta ngudi dan

anh hwéng dén thanh khoan cia hé thong Ngan hang. Trong

10 1 khi d6, mac du lai suét lién ngan hang gidm manh nhwng quy

8 ma thi treong 2 hién da bj thu hep dang ké sau khi Théng tw 21
vé han ché cho vay lién ngan hang gitra cac TCTD c6 hiéu lyc

6 ké tlr ngay 1/9. Van dé no xau chwa co bién chuyén tich cuc
cang gop phan lam cac TCTD gap nhiéu khé khan vé thanh

& khoan.

2 Kha nang NHNN ha li suét tir gi& téi cudi ndm hau nhw khéng

. con khi CPI 9 thang da tang 5,13%.

Tang trwéng tin dung/cung tién M2:

2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012

§688888¢8¢8¢88888 3 Tangtrwdng tin dung tr ddu nam tinh dén 20/9 chi dat 2,35%.
So véi mirc 1,4% tinh dén 20/8, tang truwdng tin dung chi tang
khoang 1% trong vong 1 thang, tlep tuc duy tri da tang cham.
D VINEGE Mac du dwoc ky vong cai thién dan vé cudi nam, nhung téng

20,
23
26,
29,
01,
04
07,
10/
13,
16/
19
22
25,
28,
01,

1D VNIBOR
1M VNIBOR 3V VNIBOR trwdng tin dung ca nam nhiéu kha nang & murc 6%.

Ngudn: ADB  Trong thang 9, NHNN da phat di thong diép sé thanh 1ap Cong
ty mua ban no xau VO s6 vén khoang 100 nghin ty dong dé giai
quyét van dé no xAu trong hé thdng ngan hang. Tuy nhién,
ngudn huy déng vén dé thanh 1ap cong ty nay thi chwa dwoc &

Tang trweéng tin dung (%) cap dén.
a770% .+ [ “09%%  Gia vang: gia vang thé gioi tang manh do anh hwdng clia cac
g6i kich thich kinh té tr cac nwéc Ién da khién gia vang trong
o 7 %9% nuwée tang cao, cong véi ngudn cung trong nuéc khong dap
Oy 29.81p6 20005 rng du cau da khién chénh Iéch gia vang trong nwoc va thé
- 10_90;/0 % gidi lén téi mire 3 triéu dong/lveng (quy doi theo ty gia NHNN).
e 10,00 Gia vang SJC da tang 6,5% trong thang 9 1én murc 47,4 triéu
5 =% dong/lvong ban ra.

23%% | 000w  Viéc gia vang bién dong manh trong thang qua da anh hwéng
S 2852532883 8 Ién dén thanh khodn cGa cac Ngan hang cé huy déng vang,
PLE2<s5" 2002 -1000%  Trong khi ng ¢t kho thu hdi, cac Ngan hang nay budc phai téng
huy ddng tién mét réi mua vang can bang trang thai. Ngoai ra,

~~~~~~~~~~~~~~ 2009 — — — 2010
cac Ngan hang c6 huy dong vang dang gap rut mua vang dé

2011 —0— 2012

chuén bi &ng phé vOi Quyét dinh ngrng huy déng vang cla
Ngudn: SHS Research NHNN c6 h_iéu lwe ké tui 25111 tQi day, do sau ngay nay lvong
vang gt tai cac Ngan hang sé bj rut ra dan..

Vi mé thang 10/2012

Trong tam vi mé trong thang 10 sé la van dé lam phat liéu c6 con dét bién nhw thang 9 vira qua trude ap luc
téng vién phi va dich vu y té dién ra tai mét sb tinh thanh con lai va ap lwc nhu cau chi tiéu tdng manh vao
cudi ndm. Viéc CPI ting d6t bién da khién Chinh phi nhan manh lai muc tiéu hang dau |a kiém ché lam phat
va 6n dinh kinh té vi mé. Kha nang ha li suat thdi diém cudi ndm hau nhw 1a khéng con, tuy nhién dién bién
lam phét nhirng thang cudi nam sé& anh hwéng dén muc tiéu chinh sach ctia Chinh phi cho nam sau.

Déi véi hé théng Ngan hang, van dé cang thdng thanh khoan dan t&i vuot tran 13i suat huy déng cta nhiéu
NHTM sé& khién NHNN dwa ra cac bién phap nhw hé tro thanh khodn va tuyt coi cudc dua |ai suat. Gia vang
trong nuwoc bién déng manh va chénh léch 1&n so véi gia thé gidi, anh hwdng t¢i vi mé va thanh khoan hé
thong Ngan hang, buéc NHNN phai cé cac bién phap day manh nguon cung vang va kiém soat giao dich
vang cua cac NHTM. Cac thong tin lién quan dén gidi quyét no’ x4u va tai ciu tric hé théng Ngan hang, ting
trwdng tin dung sé tiép tuc duwoc dé cap nhiéu.
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Nhirng yéu té vi mé dw bao trong thang 10:

CPI thang 10 dy bao tang & mic 1%-1,2%. Nguyén nhan
cht yéu do gia nhém dich vu y té sé tiép tuc tang (hién da
c6 6 tinh dwoc chap thuan ap dung vién phi mdi trong
thang 10) va nhu cau tiéu dung thwéng manh dan vé cubi
nam. Trong khi do gia xang sé 6n dinh do gia thé gi¢i dang
c6 xu hwéng ha nhiét. Nhw vay, CPI 10 thang sé tang
khodng 6,2% so v&i cubi nam ngodi va tang 7,2% so Véi
cung ky 2011.

L&i suat sé tiép tuc dwoc gilr nguyén & mirc hién tai cho
dén cudi ndm do lam phat tang tré lai va khé khan thanh
khoan cuia hé théng Ngan hang gia tang vao cudi nam.
T&ng trwdng tin dung tiép tuc cai thién nhung da tdng cham
do no x4u tiép tuc gia tang trwéc tinh hinh SXKD chwa c6
déu hiéu tich cuc trong khi phwong an gidi quyét no xau
cham dwoc dwa ra.

Chuing t6i cho rang nén kinh té hién dang gdp rat nhiéu ap luc
nhw cau tiéu dung yéu, doanh nghiép san xuat cam chirng do

tdn kho Ién, téng trudng tin dung chédm chap trong khi lam phéat
dang nghiém trong tr& lai, cung véi tham hut NSNN tang manh.
Do vy, réat khé dé Chinh phu ¢6 thé dwa ra nhitng chinh sach
phu hop gidi quyét ciing lic nhikng &p luc trén.

Thj trwroong chieng khoan Viét Nam

TTCK Théang 9: Giam diém vé&i thanh khoan thap

Thi trwong chirng khoan Thang 9 dao déng trong bién do hep (378-405 diém doi
v&i VN-Index; 54-64 diém d6i véi HNX-Index) vé&i thanh khoan thap.

Dién bién thi trwong trong thang 9 phu thudc Qhén I&n vao déng thai mua ban
cua NDTNN. Cu thé, trung tuan thang 9 Ia thoi diém hai quy ETF FTSE va Vietnam
Market Vectors co cau lai danh muc.

Liy ké bién dong gia mét s6 cb phiéu
von hoéa va chi s6 chung trong thang 9

30% 1
20% -

10%

-20% -

-10%

4-Sep 9-Sep 14-Sep 19-Sep 24-Sep
BVH ViC VN-Index HNX-Index
Nguon: sHs Research
Diém géc Ia gia ngay 31/8/2012
10/2012

Viéc Ishare ra mét quy dau tw ETF iShares MSCI Frontier
100 Index Fund véi gia tri danh muc ban dau 11.3 triéu
USD ciing gip nha dau tw ky vong vao dong tién ti phia
NDTNN. Két hop véi viec My tuyén bd thwc hién QE3
khong gi¢i han nham thuc day tang trwéng kinh té, nhém
cb phiéu dwoc cac quy ETF mua vao/ting ty trong da co
bwéc tdng gia kha manh. Con lai da sb cbé phiéu theo
chiéu hwéng gidm nhe trudc strc cau yéu. Nném cb phiéu
ching khoan, cb phiéu b4t dong san thj gia thap gidm
manh hon thj trwéng chung, thé hién trong béi canh kinh
té kho kh&n, nha dau tw quan tdm hon dén yéu té co ban
clia cb phiéu.

Da tang cta nhém cb phiéu vén hoa nho strc cau ngoai
gilp chi so0 VN-Index thang 9 dién bién tich cwc hon nhiéu
so voOi HNX-Index. Tinh chung ca thang, VN-Index giam
0.87%, xuong 392.57 diém; HNX-Index tiép tuc giam
manh 9.70%, xuong 55.47 diém.

Piém tich cwc 1a nha dau tw trong nwéc khong phan
(rng qua manh trwéc théng tin vi mé lién quan dén hé
théng Ngan hang. Cu thé, trong thang 9, thj trudng dén
nhan théng tin mét sé 1&anh dao cip cao clGa ngan hang
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san xuat, tiéu thu, ton kho va doanh thu ban
lé hang héa
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ACB, EIB tir nhiém va sau dé bi kh&i td diéu tra. Tuy nhién
tac dong cla sy viéc trén dén thi trwdng chung khong
nhiéu, thi trudng tién té ciing dién bién kha 6n dinh khi
NHNN cam két ddm bao thanh khoan tai cac Ngan hang
gap rai ro.

Tuy nhién, thuc té giao dich toan thi truéng cho thay dong
lwe thi trwéng tiép tuc gidam dan. Quan diém than trong cla
nha dau tw kha phd bién, du ap lwc cung gia thp khéng
nhiéu.

Tam ly than trong cGa nha dau tw 1a hop ly, khi bdi canh vi
mo trong nuwéc va Thé gidi con kho khan.

Kinh té Thé gi#i. Van dé& no cong lan réng tai Chau Au va
tbc d6 phuc héi chirng lai cta kinh t& My va Trung Quéc
tiép tuc 1a diém noéng tac dong dén tang trudng kinh té
toan cau. WTO d4 ha dw béo ty 1é ting trudng toan cau tir
3.7% xubng 2.5% trong ndm 2012, nam 2013 gidm tw
6.5% xubng 4.5%.

Dién bién nay sé tac dong dén nén kinh té cac nuwéc dang
phat trién, tdng trudng phu thudc nhiéu vao xuét khau,
trong dé coé Viét Nam. Thuc té ty trong kim ngach xuét
khdu 9 thang dau nam phan I&n dwa vao doanh nghiép
FDI (kim ngach xuét nhap khau ctia doanh nghiép FDI tinh
dén 15/9 chiém 53.56% tong kim ngach, tdng kha manh so
v&i mirc 47.5% clda nam 2011, 45% cda nam 2010) cho
thay tinh trang khé khan ctia doanh nghiép trong nuwéc.

Kinh té trong nwéc cham cai thién. Tang trwéng GDP 9
thang dau ndm wéc tang 4.73% so cung ky, thp hon mic
tang 5.77% cung th&i ky nam 2011. Mc tang trwdng
trong QIIl ¢ cai thién so v&i hai quy dau ndm, tuy nhién
tbc d6 con cham. Cac chi s6 vé san xuét, tiéu thu, hang
ton kho, doanh thu ban 1& hang hoéa va dich vu tiéu dung
so cung ky hdu nhw chwa cé sy cai thién so véi thang
trwée.

Strc mua yéu khién doanh nghiép than trong trong quyét
dinh mé& rong san xuét. Tang trudng tin dung tinh dén
20/9 chi tang 2.35%, thdp hon nhiéu mdrc téng trwdng muc
tiéu 8-10% trong nam 2012.

Theo chu ky, nén kinh té thwéng cé mic tang truwdng
manh nhat trong quy cubi nam, khi hoat dong dau tw va
tiéu dung dwoc ddy manh. Tuy nhién, ching téi cho rang
kho c6 thé ky vong sw phuc hdi manh cta nén kinh té
trong Quy IV do 1/ strc mua toan nén kinh t& cham cai
thién; 2/ dw dia chi ngan sach khéng nhiéu khi nguén thu
gidm va mae boi chi NSNN dén 15/9 da bang 98% dw toan
cad ndm; 3/ 1ai suat khé cé kha nang tiép tuc duwoc diéu
chinh giam khi rdi ro lam phat, ty gia dang gia tang, trong
khi nhu cau thanh khoan tai mo6t sé Ngan hang dang cé tin
hiéu néng 1én.
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TTCK thang 10: Ch& doi théng tin hé tror
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Két thuc thang 9, thi trvong dang theo xu hudng giam xudng dwong bién dwdi cia kénh dao dong (khoang
378 diém doi voi VN-Index; 54 diém doi véi HNX-Index). Chi s0 HNX-Index da giam sau hon murc day thiet
lap vao dau nam, tiép tuc xu hwéng giam véi thanh khoan thap.

Bién dong hai chi sé Index ké tir ddu nam
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Diém tich cwc la vao cubi thang, mirc d6 dao déng cua chi
s6 Index giam dan, két hop véi KLGD thap cho thdy twong
quan cung cau tai méc hd tro ciia kénh dao déng kha can
bang. Tuy nhién lwc cau tham gia thi trwdng con rat han
ché, du &p luwc cung gia thap khéng nhiéu.

Théng tin dwgc quan tam trong thang 10 la cudc hop cua
Ban Chap hanh Trung wong Dang dién ra tir 1/10-16/10
va ky hop Quéc héi 1an thi 4 tir 22/10, trong d6 cé thao
luan vé& mot sb sbé ndi dung lién quan dén danh gia tinh
hinh kinh t& x& hoi 2012, ké hoach phat trién kinh té-xa hoi
va dy toan NSNN nam 2013; Sap xép, ddi mdi, nang cao
hiéu Ngoai ra nhirng van dé lién quan dén hé thdng Ngan
hang nhw tai co' cAu, tién trién x&r Iy no' x4u, két qua thanh
tra cua NHNN tai ngan hang Sacombank (STB), nhirng
théng tin thém lién quan dén vu viéc tai ACB dw kién ciing
sé thu hat sw chu y nha dau tw.

Trong thang 10 két qua kinh doanh quy 3 clia cac doanh
nghiép sé& dan dwoc cong bd. Theo ching téi danh gia,
mot sb cong ty thudc cac nhém nganh hang nhw tiéu dung,
vat tw néng nghiép, sam 16p, ché tao chuyén dung nganh
dau khi, vat liéu co ban sé cé két qua kha quan hon nhe
cac yéu t6 mua vu hay chi phi nguyén liéu thap. Con lai
nhin chung két qua cta cac doanh nghiép sé chua thé tich
cwe dac biét trong cac nganh nhw bat déng san, xay dwng.
Vi dién bién vi mé va thj trong hién tai, ching tdi cho
rdng béi canh vi mé trong théang 10 dw kién chwa cé nhiéu
thay déi. Do vy, khéng cé nhiéu ky vong vao sw tdng
diém tich cwc cia TTCK trong thang 10. Tuy nhién, Nha
dau tw nén theo ddi cac cudc hop cta Ban chdp hanh
Trung wong Péng va Quédc hdi nhuw da dé cép & trén, béi
nhing dinh huéng chinh séch, chd trirong lién quan dén
sw phét trién kinh té Viét Nam thoi gian t6i sé cé anh
huéng dén xu huéng thj triong.
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Bang 1: Chi s6 tai chinh 10 m4 tadng gia manh nhat Thang 9 san HOSE

% Bién 2 2 0 0 % hoan
donggia  EPS(VND) BV (VND) P/E (L&n) P/B (L&n)  ROE (%) ROA(%) 2 0%
VSI 30.43% 2,568 12,610 3.08 0.63 4.35% 19.77% 22.25%
HOT 30.41% 3,921 14,134 7.19 2.00 22.06% 27.91% 61.26%
MPC 22.86% 3,455 22,420 8.57 1.32 4,18% 15.68% 8.94%
HLG 22.78% 1,038 12,700 9.35 0.76 2.14% 8.13% 11.17%
VES 20.00% -1,479 9,231 - 0.20 -6.47% -14.43% -
IFS 18.63% -1,479 2,887 - 4.81 -7.91% -60.10% -
VIC 17.73% 2,485 13,880 32.19 5.76 4.38% 22.05% 23.32%
SEC 17.65% 4,119 14,755 5.46 1.52 11.54% 28.72% 53.97%
NVT 15.00% -925 10,788 - 0.44 -3.74% -8.52% -
PHT 14.29% 56 15,725 88.56 0.32 0.19% 0.36% 7.39%

Bang 2: Chi s6 tai chinh 10 ma tang gia manh nhat Thang 9 san HNX

mack % Biz?édéng EPS (VND) BV (VND) P/E(LAdn) P/B(Ldn) ROE (%) ROA(%) tﬁ/g:ﬁi”H
DHI 80.00% -1,376 8,847 - 0.73 -11.44%  -13.26% -
SDU 61.02% 8 16,430 999.21 0.47 0.02%  0.05% 7.08%
IDV 51.79% 2,345 13,656 10.87 1.87 2.83%  15.62% 58.86%
ALT 46.32% 336 40,773 41.36 0.34 0.68%  0.82% -
L35 29.41% 1,065 13,229 6.57 0.53 243%  7.74% 2.70%
B82 24.32% 1,223 13,726 8.34 0.74 1.26%  8.43% 19.64%
scc 24.14% -994 15,436 - 0.23 -4.40%  -6.25% -
TAG 24.07% 4,137 19,180 8.07 1.74 14.68%  21.97% 24.00%
YBC 22.22% -4,827 8,613 - 1.28 6.48%  -46.27% -
THT 21.05% 2,983 19,433 3.86 0.59 540%  16.24% 49.12%

Bang 3: Chi s6 tai chinh 10 ma giam gia manh nhéat Thang 9 san HOSE

dognziz?é EPS(VND) BV (VND)  P/E(Lan)  P/B (Lan) ROE (%) ROA(%) t;:/ g:ﬁi”H
DDM -41.67% -889 1,531 - 0.72 -0.84% -26.22% 36.86%
NHS -40.00% 13,393 18,725 1.08 0.77 16.40% 40.40% 19.25%
PXM -38.46% -185 8,372 - 0.26 -0.36% -1.80% 1.90%
PTL -33.33% 84 9,986 26.29 0.22 0.34% 0.79% 0.74%
cTI -32.65% -162 12,151 - 0.59 -0.29% -1.30% 12.54%
NTB -32.00% 236 13,156 15.24 0.27 0.39% 1.81% 1.11%
LCM -30.39% 4,290 12,499 2.98 1.02 31.16% 32.74% 32.91%
TNT -29.41% 582 12,122 3.78 0.18 3.01% 4.85% -
SGT -28.57% -1,880 8,219 - 0.52 -5.46% -21.60% -
DHM -28.16% 764 12,035 18.06 1.15 1.07% 1.93% -
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Bang 4: Chi s6 tai chinh 10 ma giam gia manh nhat Thang 9 san HNX

dong gia

EPS (VND)

BV (VND)

P/E (Lan)

P/B (Lan) ROE (%)

ROA(%)

% hoan
thanh KH

SD8
L14
SME
VCH
PVV
PVL
SDJ
TAS
KSD
PVX

-45.45%
-44.21%
-40.00%
-40.00%
-37.50%
-35.71%
-35.29%
-35.29%
-33.33%
-33.33%

-5,151
956
824

-10,976

-1,275
-502
-3,582
-1,229
-2,743
-981

4,046
11,886
9,046
-5,484
9,797
10,583
8,598
5,769
6,263
9,497

5.33
0.24

0.44 -4.19%
0.43 0.74%
0.02 2.74%
-0.18 -17.45%
0.22 -2.69%
0.23 -2.62%
0.23 -5.58%
0.38 -7.06%
0.24 -14.75%
0.43 -1.66%

Bang 5: Top 10 ma cé phiéu NDTNN mua ban rong nhiéu nhat trén hai san

Mua rong

Ban rong

Mua rong

-64.32%
8.14%
7.10%

-19513%

-11.93%

-4.64%

-27.44%

-16.36%

-30.14%

-8.30%

5.98%
44.74%

Ban rong

SBT
HSG
GAS
BVH
VCB
OGC
PGD
NVT
HAG
MBB
ITA

4,659,950
3,817,680
3,012,790
2,562,630
2,526,070
1,583,540
1,553,650
1,454,210
1,229,230
1,052,130

888,000

EIB
PPC
SAM
GMD
CTG
KDC
DPM
TCM
VIC
TDH
PVF

-7,159,130
-4,480,090
-3,924,170
-2,219,670
-1,521,890
-1,200,090
-920,110
-803,910
-757,850
-732,330
-629,630

PVS
VCG
KLS
IDJ
PVX
APS
DBC
VIG
LAS
TIG

HUT

5,297,100
2,153,800
1,094,100
914,500
814,389
812,900
479,100
340,000
310,900
266,600
233,900

VND
PVG

HDO
SDA
AVS
KSD
VCS
NVC
DHL
HPC

-1,331,800
-845,500
-219,100
-150,700
-124,500

-90,000
-50,000
-46,115
-44,700
-24,700
-21,700

Ghi chl: Céc chi tiéu ROA, ROE, EPS tinh theo 4 quy gén nhét; chi tiéu BV tinh theo BCTC quy gén nhét; Gia |4y tai ngay 28/9//2012
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Nguén: StoxPlus
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|
Moi thong tin xin vui long lién hé: . .
Phong Phéan tich - Cong ty Co Phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s& chinh tai Ha Noi Chi nhanh Hé Chi Minh Chi nhanh Pa Nang
Tang 183, Toa nha Trung tam HGi - 141-143 Ham Nghi, P. Nguyén 97 Lé Loi, Hai Chau, Pa Nang
nghi Cong doan, SO O1 Yeét Kiéu, Thgj Binh, Quan | Tel: (84-511)-352 5777

Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (84-4)-3818 1888
Fax: (84-4)-3818 1688

Tel: (84-8)-3915 1368 Fax: (84-511)-352 5779
Fax: (84-8)-3915 1369

Website: www.shs.com.vn Tat ca nhirng théng tin néu trong bao cao nghién cwtru nay da dwgc xem xét can trong,

tuy nhién Cong ty C6 phén Chirng khoén Sai Gon - Ha No6i (SHS) khéng chiu bat ky mét

3 . trach nhiém nao déi v&i tinh chinh xéc cta nhitng théng tin dwoc dé cap dén trong béo
Phu trach phonag.

céo. Céc quan diém, nhan dinh va danh gia trong bao cdo nay la quan diém cé nhén

Ngﬁ Thé Hién cla cac chuyén vién phan tich ma khéng dai dién cho quan diém cta SHS.
Hien.nt@shs.com.vn B&o c&o nay chi nhdm muc tiéu cung cép thong tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc
Naguwoi thue hién: mua, ban hay ndm git# chirng khoén. Nguoi doc chi nén si¢ dung bao céo nghién cuu

e nay nhw la mét nguén théng tin tham khao.
Trwong Thanh Hai ‘ )
Trud hom th hié SHS c6 thé cé nhitng hoat déng hop tac kinh doanh véi cac déi twong duwoc dé cap dén
rerong nnom en 5 . N ‘.
wong nno we nie trong bao cao nay. Ngwoi doc can lwu y rang SHS cé thé c6 nhirng xung dét lgi ich doi

Hai.tt@shs.com.vn V&i céc nha dau tw khi thuc hién béo céo nghién ctru phén tich nay.

Bui Hoang Ly

Chuyén vién phan tich vi md
ly.bh@shs.com.vn

DPoan Thj Anh Nguyét

Chuyén vién phan tich thi trwdng

nguyet.dta@shs.com.vn
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