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CONG TY CHUNG KHOAN

TIN HIEU LAC QUAN

Théang 2 tiép tuc chieng kién sy tich lity caia thi truomg, tuy nhién ciing can chd
y d6 1a trong thang 2 nay, thi treomg di nghi tét 9 ngay. Thi trwong vin ding
virng trong khoang gia hep 480-515 diém. Cac diéu chinh chinh sach tién té va
ty gia trong thang 2 da c6 nhirng tac dung ban diu véi nhiéu I3i sut chi chot
dang giam dan va ky vong lac quan rang dong tién trong nén kinh té sé dwoc
khai théng khi quy ché cho vay trung va dai han cia cic ngan hang thuwong
mai dwoc thong qua. Piéu nay gitp nha dau tu tré' Nén lac quan hon vé mot
trién vong kinh té tich cuc trong nhirng thang sip téi.

Trong thang 3 téi day thi trwong sé dén nhan nhiéu tin tic h tro vé két qua
kinh doanh trong quy 1 caa nhiéu doanh nghiép, cac ké hoach kinh doanh cho
nim 2010, tin tirc ting von, tra cd tirc tai cac dai hi cé dong thwong nién. Tuy
nhién, véi rii ro lam phat cao van c6 kha ning xay ra, nhirng tin tic tich cuc
trén c6 I& vin chwa di dé tao thanh mat dot ting diém lén va c6 1& xu hwéng
ré rang caa thi truwong sé dwec quyét dinh béi chi s6 CPI thang 3.

Théng thwdng, qua trinh tich liy di ngang tiép theo dé sé tao ra mot dot phan
héa. Piéu nay sé khuyén khich cac dong tién dau co d6 vao thj trudong ching
khoan qua cac nganh dwoc hwéong loi tir cac diéu chinh chinh sach vi mé vira
qua nhw ngin hang-tai chinh, mé-khai khoang, than, cling nhw cac nganh cé
tinh chat mua vu nhw thuc pham- d6 uéng. Ngoai ra, chiing téi cho ring dong
tién diu co ciing sé tiép tuc tim téi co phiéu cia cac doanh nghiép co tin chia
tach cé phiéu, tra cé tirc & mirc cao hodc ¢é tin ting von trong mua dai hdi co
dong sap toi day.
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Cing thang lam phat

CPI thang 2 ting 1,96% twong ting véi con s du béo
cta ching t6i dong thoi cling 1a mic ting cao nhat
trong vong 20 thang tré lai day va kéo lam phét 2
thang dau nim lén mac 3,35%, gan bang mot nia
muc tiéu 2010 dwoc d& ra. Lam phét tinh cho 12
thang do d6 da leo 1én muc 8,46% va nhiéu kha ning
lam phét s& cham miic 2 con sb ngay trong quy I nim
nay. Theo chu ky hang nam, chi s6 CPI thudng giam
manh sau dip Tét c6 truyén. Tuy nhién, trong diéu
kién kinh té thé gigi hdi phuc, gia cac nguyén liéu
dau vao nhu dau, khoang san, lwong thuc...trén thé
giéi c6 xu hudng ting trong khi gid nguyén liéu dau
vao trong nudc nhu xing dau, than, dién, nudc ciing
nhu cac loai hinh dich vy nhu gia vé may bay, van tai
déu dong loat ting dd va dang tiép tuc gy ap luc
nang né Ién lam phat nén mac giam cua CPI trong
thang tai co thé s& khdng qua cach xa so véi thang 2.

Viéc Chinh phu ban hanh thong tu cho phép ap dung
1ai suat thoa thuan cho cac khoan vay trung va dai
han cho thiy ngin hang nha nudc dang khoi thong
dong von phuc vu cho viéc dau tu dai han cia nén
kinh té. Ap dung l4i suit thoa thuan cho cac khoan
vay trung dai han s& khién cho chi phi dau vao cua
doanh nghiép cu thé 1a I3i vay sé tiép tuc ting. Theo
mo hinh du doan cua ching toi, CPI thang toi cd thé
tang trong khoang 1,1-1,3%.

Xuit nhap khau am dam

bung theo chu ky hang ndm, hoat dong XUét nhap
khau thuong giam sat trong thang Tét khi cac hoat
dong san xuat, kinh doanh tam nging hoac hoat dong
cam chung. Xuat khau trong thang 2 vi thé da giam
20% so voi thang trude d6 va dat muc 3,7 ty USD
trong khi kim ngach nhap khau giam t&i 30%, tuong
ung voi dat 4,4 ty USD. Nhu vay, nhap siéu thang
nay giam xubng con 700 triéu USD, gian bang mot
nra SO Vva&i thang trede d6. Tham hut thwong mai
giam lién tyc trong vong 2 thang tro lai day 1a diéu
dang mumng, nhung sb liéu théng ké cho thay, muc
tham hyt cing ky nam ngoai lai chi bing mot nira so
V6i nam nay nén khoang cach giira xuat khau va nhap
khau van dang tiép tuc trong xu huéng gia ting.
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Tin higu lac quan

Theo chiing t6i danh gia, viéc giam gia déng Viét Nam XNK theo thang
trong thang vira rdi thuc té da khong anh huéng nhiéu
t6i mac giam nhap khau trong thang 2, nhung anh

huéng cia no 18n hoat dong xudt nhap khiu co thé ss | "Xuitkhiu @ Nbip khiu = Cén cin TM

sau rong hon trong cac thang toi, cu thé 1a giam nhap

khau va ting xuit khau. Nhung dé dat dugc muyc tiéu 5000 1

nay ciing khong phai dé do may moc, thiét bi, nguyén

licu dau vao la nhitng mat hang khong thé giam lai 2 3,000 1

chiém ty trong khé Ién trong co ciu nhap khau. g

Giai ngan FDI tiing so véi cling Ky T

Sau 2 thang dau nam, FDI thu hut méi vao Vit Nam ;.0 /8 8 8 8 8 8 8 8 8 8§ g S
dat 1,62 ty USD, giam 40% so véi ciing ky nim truéc. 2 3 3852383938388
Tuy nhién, chi tiéu quan trong nhat la giai ngan thyc ¢~ |

lai dat 1,1 ty USD, tang 10% so v&i cung ky nam

ngoai. Nhap khau tir Trung Quéc

Trong boi canh kinh té thé gioi dang hoi phyc sau thoi . ®TrngQuéc B Téng kim ngach NK

ky khung hoang, dong von FDI sé tich cuc tim dén dia 80 1

chi ¢6 kha ning sinh 15i cao. Theo thong ké méi nhat 70 -

ciia Grant Thornton International, ddu tu truc tiép vao 60 -
Viét Nam dem lai ty suat lgi nhuan cao nhat thé giéi. 50 -
Do d6, chiing ta hoan toan c6 co s& trong viéc ky vong 20 -
vé mot nam khai sac vé kha nang thu hit vén dang ky 0 | I
cffng nhu giéi ngéan FDI E:ﬁa Viét Nam. Thém vao do, 0 -
no luc binh 6n ty gi‘é hoi doai cua Chinh phu théng o |
qua viéc giam gia dong noi té, dua vé sat vaoi gia tri )

thuc s& thém phan cung ¢6 niém tin cia nha dau tu
nudc ngoai vao thi treong Viét Nam.
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dang dong vai trd diéu tiét: ngan hang s& quan ly viéc giai ngan dua trén tiéu chi chat luong cua khach hang
dé lva chon g6i san pham phu hop, dong tién s& dan dan di vao nén kinh té trong khi chi nhitng doanh
nghiép cd hoat dong kinh doanh hiéu qua méi dam chap nhan 14i suat dau vao cao dong thoi cac ngan hang
s& ¢0 thé Iya chon nhitng khach hang tot dé thuc hién cho vay vén. Trong diéu kién nhu vay, rai ro ng xau
cua cac ngan hang van ¢ trong tinh trang kiém soét.

Vé mit nguon vén, cac ngan hang c6 thém diéu kién hd trg nham can ddi nguon von theo cac ky han va
cham dut tinh trang duy tri mot mat bang 14i suat huy dong dong nhat giita ngan han va dai han nhu hién
nay. L&i suat huy dong ngan han s& c6 xu hudng giam xudng trong khi 1di suat huy dong dai han sé tang dan
theo cac ky han. Nhu vay, duong cong I4i suat s& tro vé dang binh thuong cé xu hudng di 1én, 14i suat huy
dong dai han ting dan s& khuyén khich nhu cau giri tién dai han. Piéu nay ciing dugc Ky vong s& mang dén
mot tac dong tich cuc téi thi truong trai phiéu so cap.

Theo quan diém cua ching t6i, kha niang sinh 1oi ciia cac doanh nghiép trong nam 2010 s& giam so Vi nim
2009 khi cac chi phi dau vao bao gdm chi phi tai chinh ting 1én, tuy nhién ching t6i cho rang tinh trang lai
suit cho vay cao s& chi di&n ra trong thoi gian ngin do co ché cho vay theo I4i suat thoa thuan mang nhiéu
tinh thi truong hon sé& kich thich cac ngan hang canh tranh vé 14i suat dé thu hat duoc khéch hang tét.
Chuing t6i du bao vai co ché cho vay theo Iai suat thoa thuan, 14i suat huy dong ciing nhu 13i suat cho vay
clia cac ngan hang thuong mai s& tiép tuc giam dan, tiép tuc xu hudng lai suat vao cudi thang 2/2010.

Ap dung tran I3i suat huy dong USD cho céc to chiic

Cing thang ty gia va su chénh léch 16n gitra ty gia niém yét vai ty gia tu do ludn 1a mot trong nhiing van dé
dugc nha dau tu quan tim nhat, chung t6i da timg dé cap van dé nay trong mot bao cio trude day. Trong
thang 2, cing véi quyét dinh giam gia tri dong Viét Nam, Ngan hang Nha nuéce di ra mot quy dinh giam l3i
suat huy dong USD cuia t6 chirc con 1%/ nam ap dung cho céc to chuc kinh té. Nhimg dong thai trén da bat
dau phat huy tac dung: cac ngan hang mua vao USD véi gia sat tran quy dinh, thu hep khoang céch giira ty
gia niém yét va ty gia tu do va sau khi nhitng didu chinh vé ty gia dugc cong b, tinh trang dau co USD da
khéng xay ra nhu truéc day do ty gia hién tai da phan anh ky vong cua thi trudng vé mét ty gia USD/VND
hop ly. Theo quan diém cua ching tdi, néu can can thanh toan trong nhiing thang tiép theo duoc duy tri &
muc 2 thang ddu nam va can can thanh toan s& c6 nhitng chuyén bién tich cuc hon nira thi kha ning diéu
chinh ty gié tiép theo trong nam 2010 s& kho xay ra. Thém vao dé, 1ai suat tién giri USD ¢ mirc thip cling
v6i chénh léch 14i suét tién gai VND va USD hién dang & muic cao s& khuyén khich nhitng t6 chirc béan
USD trude d6 chuyén sang giri bang VND. Do vay, ching t6i cho rang voi tac dong tich cuc cua nhiing
diéu chinh trén, ngudn cung USD ciing nhu VND s& duoc cai thién dang ké va chinh diéu nay s& gop phan
lam giam cang thang trong thanh khoan cua cac ngan hang thwong mai. Chlng tdi cho ring mac du thoi
gian cho nhiing chinh sach trén phat huy tac dung s& phai kéo dai mot vai thang nhung qua trinh nay s& dan
giai toa cang thang thanh khoan cho cac ngan hang ddi véi USD va VND. Bén canh d6, co ché cho vay theo
14i suat thoa thuan di kém véi tinh thanh khoan duoc cai thién ctua cac ngan hang sé& hd tro dong vén di vao
nén kinh té d dang hon.
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Binh luén thj trwong

Trong 2 thang vira qua, thi truong da giao dich trong bién do hep giita 480 diém va 515 diém nhung khoi
lwong va gia tri giao dich vin & mirc thap. Qua trinh tich liiy di ngang kéo dai duong nhu di cho thay rang
nhitng ky vong cta nha dau tu vé trién vong kinh té vi mé ciing nhu vé thu nhap cia co phiéu phan Ién da
dugc phan anh vao gia co phiéu trong mot vai thang téi. Cung cau can bang di kém voi qua trinh tich liy di
ngang khién chang tdi cho rang rat nhiéu ¢ phiéu hién dang nam trong ving gia hop ly. Tuy nhién, thi
truong duong nhu van dang chd doi mot tin hiéu thuc sy dé quyét dinh xu huéng sip toi va cho tai khi tin
hiéu nhu trén xuat hién, thi truong sé tiép tuc qua trinh tich lily va néu qua trinh tich liiy cang dai thi xu
huéng sap t6i s& cang tro nén viing chic. Mot ly do khac giai thich cho qué trinh tich lily di ngang d6 1a
cling véi nhirng tin tac hd trg tir cac doanh nghiép nhu ké hoach kinh doanh cho nam 2010, két qua kinh
doanh cua quy 1 tich cuc, cac ké hoach ting von chu so hitu thi rai ro lam phat cao trong nim 2010 da
khién nhiéu nha dau tu tré nén than trong va ding ngoai thi trudng theo ddi cic dong thai chinh sach dé
chon thoi diém thich hop trg lai thi truong. Tuy nhién, chdng toi cho rang sy phan hoa di bat dau dién ra
khi dong tién dau co co xu hudng tap trung vao nhing ¢ phiéu co tinh chat moa vu nhu thyc pham, do
udng, san pham tiéu dung va c6 phiéu cia cac cong ty dugce phép ting gid ban san phiam dau ra trong dau
nam 2010 nhu dién, khai khoéng, than va cb phiéu cua cac ngan hang, duoc ky vong s& huang loi tir cac
chinh séch tién t& mai duoc théng qua trong dau nam 2010.
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Vian phong TP.HCM
278 Nam Ky Khoi Nghia, Q3, TP.HCM, Viét Nam
Tel : 84-8-62686868 ; Fax : 84-8-62595939

Vin phong Ha Noi
Tang 6, 7, 88 Ly Thuong Kiét, Ha Noi, Viét Nam
Tel : 84-4-39428076 ; Fax : 84-4-39410233

Hb tro khach hang
Tel: 84-8-914 7417, 84-8-914 7418
Email: support@sbsc.com.vn
Web: www.sbsc.com.vn

Lién h¢

Lé B4 Hoang Quang — Giam déc CNHN
quang.lbh@sbsc.com.vn
Hoang Thanh Tuan — Phé giam dé¢c CNHN

Tuan.ht@sbhsc.com.vn

Tran Vii Ngoc — ngoc.tv@sbsc.com.vn

Nguyén Quy Thinh — thinh.ng@sbsc.com.vn
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