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THANH KHOAN &
THI TRUONG

Két thiic thang 9, lam phat ciia Viét Nam da ghi nhan lan ting dau tién sau 12
thang, xuat nhap khau tiép tuc thé hién xu thé 6n dinh, giai ngin ODA hoan thanh
90% ké hoach niam trong khi giai ngan FDI cling dang dan vé dich, ty gia
VND/USD dang c¢6 xu huéng giam do ngudn cung USD tiép tuc tang 1én vao cudi
nam tir nguon kiéu héi chuyén vé nudc va tham hut thuong mai duge dy bdo s&
thip hon nhiéu so véi nim 2008. Nhiing théng tin vi md tich cuc nay da gitp thi
truong ting trudng bén viing trong thang vira roi.

VNIndex di dé dang vugt qua mbc khing cy 580 diém trong nhimng phién giao
dich cudi thang 9 nhung mdc khang cu nay s& khé c6 thé tré thanh ngudng hd tro
do thi truong van chua dén nhén d tin tic vi mo tich cuc hd tro. Tuy nhién, ching
t6i van giit quan diém lac quan vé thi trudng chimg khodn Viét Nam va cho rang
VNIndex c6 thé s& vuot qua ngudng khing cy 600 diém vao cudi nim nay.

Sau nhiéu tuan tang lién tiép, chiing toi ky vong thi truong s& trai qua mot so phién
diéu chinh trong thang 10. Chiing t6i cho rang d6 s& 1a nhimng phién diéu chinh
mang tinh k¥ thudt va pham vi tic dong t6i cdc ma, cac nhém nganh s€ khac nhau.
Néu tinh thanh khoan tiép tuc duoc duy tri tdt thi s& s& c6 nhiéu co hdi dugc tao ra.
Trong béo cdo 1an nay, ching toi tiép tuc khuyén nghi nha dau tu mua cb phiéu tai
chinh-ngan hang cho muc dich dai han. Bén canh d6, nha dau tu ciing nén chi ¥ t6i
¢ phiéu ctia nhém nganh san pham phyc vu tiéu diing va dau khi do ddy 1a nhiing
nhém nganh thuong dat két qua kinh doanh rt t6t trong quy 3.
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Thanh khoan va thi truong

Téng hop thi treong

Két thic thiang 9, VNIndex déng cira & ngudng 580,9
diém, ting 6% so véi thoi diém dau thang twong duong
v6i 33 diém. Trong khi d6, HNXIndex két thiic thang 9 tai
184,3 diém, tang 12,1 diém tuong dwong 7% so véi dau
thang. Ciing gidng nhu dién bién trong nhimg thang trude
cua thi truong, phan héa va tich liy van tiép tuc dién ra
trong thang 9 véi viéc dong tién lan lugt di qua cdc nhém
nganh. Piéu nay di gidp VNIndex on dinh & trén ngudng
500 diém va HNX virng chéc trén mutc 160 diém.

Giao dich cia NDTNN

Tréi voi nhitng thang trudc, nha dau tw nude ngoai da bdn
rong thong qua viée day manh chét 10i d6i v6i nhimg cb
phiéu duoc mua vao & mirc gid thip. Tong kh01 luong ban
ra cia NDTNN tai HOSE dat 24,53 triéu ¢ phiéu tuong
duong 2.081 ty dong, nha dau tu nudc ngoai chu yéu tép
trung giao dich di voi cdc ¢ phiéu c6 tinh thanh khoan
cao nhu STB, SSI, SJS, HAG, VNM...

Tuy nhién, nha dau tu nudc ngoai mua rong tai HNX vai
téng s6 mua rong dat 2,78 triu co phiéu, gia tri mua rong
dat 53.35 ty dong. Nha dau tu nuéc ngodi tip trung giao
dich KLS, NTP, PVS, VCG, DXP...

Binh luén thj truong

Thi truong 1an luot vugt qua cdc ngudng khang cu quan
trong mot cach nhe nhang trong thang vira qua. Déang luu y
1a trong thoi diém dau thang 9 mét s6 to chure tai chinh
nudc ngoai da phat hanh mot sd bdo cdo canh bao nha dau
tu vé viéc thi truong ching khodan Viét Nam da tré nén
qud néng va viéc ICV tuyén bd ban danh myc dau tw nhim
thodi von ra khoi thi truong Viét Nam, thi trudng van tru
vitng trén mirc hd tro manh 500 diém trong dau thdng va
ngudng hd tro 550 diém trong nhitng phién giao dich cubi
thang 9. Tinh thanh khoan cao cua thi truong cling giip
giam di nhitng lo ngai ctia nha dau tu vé viéc thi truong c6
thé giam manh truéc 4p lyc ban ra khi ICV thodi von va
trong d6, mot by phén nha dau tu tin rang, viéc ICV thodi
von da giip cho ho ¢6 co hoi mua vao nhiéu ¢ phiéu tbt
voi mirc gid rat hop 1y.

Hon nita, ciing v6i viéc dau thang 9 cdc ngn hang thuong
mai dat duoc sy dong thuén v€ viéc binh 6n thi truong tién
té va 1ai suat huy dong vén, NPT ciing tin tudng rang su
ddng thuan trén s& giam rii ro ngan hang thuong mai va
cong ty chirg khodn ha thip han muc cho vay ddi véi cic
san pham tai chinh hd tro dau tu chimg khodn ddng nghia
vi viéc mot phan cua dong tién bi rit ra khoi thi truong.

Nguédn cung c6 phiéu hd tro cho tinh én dinh caa thj
truwong
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Néu nhin lai ndm 2006 va 2007, cdc cb phiéu thudng Ién Giao dich NDTNN tai HNX

va xubng dong loat, mot trong nhiing 1y do giai thich cho GTmua s GT bin KL mua KL bin
hién twong trén 1a do cung ciia c6 phiéu kha han ché trong 6 - 10
thoi gian nay. Quy md cling nhu s6 lugng doanh nghiép L 160
niém yét cua thi truong khi d6 con khé nho. Thém vao do, . > o140
nha dau tu cling st dung ty 1¢ don bay tai chinh kha cao, E 4 o120 o
rat nhidu nha dau tu sir dung tién vay tryc tiép tir cdc ngin g 3 égo s
hang thuong mai. Luong tién mat do vao thi truong lan at £ , | L o ©
ngudn cung cd phleu da gay ra con sot rat nhleu nha dau a 40

tu mua co phiéu bat ké cb phleu d6 t6t hay xdu va nhiing b Fo20

din bién chung ciia cic cb phiéu d6 ciing nhu cia ca thi
truong néi chung. Do d6 khi VNIndex vuot ngudng 1.100
d}em lff.:m. ;theo ktlnh. hlntl klI}h te\: vi m6 ngay mot Xau di Nouén: HOSE, HNX, SBS
vao thoi diém nén kinh t€ budc vao khing hoang cudi ndm ) . )

2007 va sang nam 2008, thi truong chig khodn Viét Nam sut gidm rat manh, t&i gan 80% ke tir dinh.

Tudn1 Tun2 Tuén3 Tuén4 TudnS5

Tréi lai, trong ndm 2009, tAm 1y cta nha dau tu Viét Nam di vimg hon rat nhiéu cling véi sy hdi phuc ctia nén
kinh té Viét Nam ciing nhu nén kinh thé gi¢i budc ra khoi khung hoang. Da xuat hién nhiéu dy bdo lac quan vé
viéc nén kinh té Viét Nam s& sém lay lai da ting truong nhu nhirg nam trude khung hoang. Mot dac diém
chung cua nam 2009 so v6i nam 2007 d6 la viéc nha dau tu st dung don bay tai chinh qua cic san pham duoc
cung cip boi cic cong ty ching khodn. Nhung vdi viéc cung ¢6 phiéu dugc tang manh qua cic lan ting von ctia
cdc doanh nghiép niém yét va ngay cang c¢6 nhiéu doanh nghiép dugc niém yét trén ca 2 san giao dich. Sy da
dang cua céc cd phleu dem lai cho cac nha dau tu co hoi lya chon tt nhét cho danh muc dau tu cta minh. Ciing
khdc v6i nhitng nhan dinh truée day khi cho rang ngudn cung co phiéu ting s& gy ra hi¢u ung pha lodng ciing
nhu hién tuong cung cb phiéu qué 16n so véi cau, ching t6i cho rang viéc ting cung cd phiéu s& khién thi truong
tr& nén hap dan hon khi thu hit dwoc su chd y nhiéu hon ciia cdc nha dau tu 16n. Didu nay da dugc ching minh
trong thang 9 khi nhiing tin tirc vé viéc ICV thodi vbn chi gdy tac dong tdm 1y ddi véi nha dau tu Viét Nam trong
mot vai phién giao dich, ching t6i ciing cho rang thi truong Viét Nam thyc sy dd budc sang mot giai doan phat
trién cao hon.

Sw phan héa va tich lity véin tiép tuc dién ra

Su khéc biét gifra ndm 2009 va nam 2007 nhu chiing t6i da dé cap phia trén d6 1a sy dich chuyén trdi chiéu giita
cdc nhém nganh, trong d6 chi 1-2 nhom nganh cung tang diém con phan 16n thi truong khong ting diém, thim
chi con giam diém do vay viéc chdt 10i khong dién ra dong thoi trén ca thi truong. Khi cac nhom nganh lan luot
tang diém, xu hudng 1én duoc thiét 1ap mot cach vimng chic va trong do su diéu chinh dién ra ddi véi mot s6
nh6ém nganh nhu tai chinh-ngan hang. Gia cd phleu STB, ACB va mot s6 cb phiéu ngan hang khac ting khong
déng ké hodc tham chi khong ddi. Ching t6i cho ring, ddy la su diéu chinh va tich lily. Hon nita, viéc cdc co
phiéu chu chét trong nhém ngan hang — tai chinh tich lily di ngang ciing khién nha dau tu tin tuéng rang khi cac
tru cOt cua thi truong trd nén vitng chéc, viéc diéu chinh siu cua thi truong s€ kho cé thé xay ra.

Nha diu tw nwéc ngoai ban rong khong ding ngai

Theo tinh todn ctia chiing t6i, gid tri danh myc c6 phiéu niém yét ctia ICV tai thoi diém dau thang 9 dat khoang
110 triéu USD twong duong 2.200 ty déng. Gia st quy nay s& dugc thanh 1y trong vong mot thang, gid tri trung
binh mdi ngay giao dich ICV s& ban ra thi trudng s& khoang 70 ty dong cho mdi ngay giao dich. Vi gid tri giao
dich hang ngay trén 2 san khoang 3.500-5000 ty nhu hién tai, thi truong hoan toan c¢6 kha nang hap thu danh
muyc ICV bén ra mdt cach dé dang. Thyc té, nha dau tu ciing nhin nhan viéc ICV thodi von 1a co hdi mua nhiéu
cb phiéu tot véi mue gid hip dan.

Mot didu cling dang chu y a6i v6i giao dich cua nha dau tu nudc ngoai hién nay do la cung vdi chién lugc mua
va giit truyén thong ddi véi cc cb phiéu c6 cdc yéu td co ban tdt, tiém ning ting trudng trong trung va dai han,
ho cling da tich cyc tham gia dau tu ludt séng, nhur nhimg nha dau tu thong thuong khac ho mua ban cht 11 ddi
véi cdc ¢b phiéu da dat dugce loi nhuén muyc tiéu. Nha dau tw nudc ngoai di lién tyc mua rong trong thang 7 va 8
nhung da ban rong trong gan mot thang tro lai day khi thi truong ting diém ¢ muc cao. Khi nhitng tin x4u trén
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thi truong quéc té khong con nhidu nhu thoi gian nén kinh té thé gidi dang trong thoi ky khung hoang, viéc nha
dau tu nuwdc ngoai ban rong manh khong con gy tdc dong tam 1y tiéu cuc dbi voi cdc nha dau tu Viét Nam nhu
nhitng ndm truée. Nha dau tu trong nudc ciing khong con chi ¥ qud nhiéu toi dong thdi giao dich cia NDTNN
dé dua ra quyét dinh ddu tu ciia minh va viéc nha ddu tw nudc ngoai ban rong trong nhiéu phién lién tuc da tré
thanh diéu binh thudng trong mit cdc nha dau tu trong nudc.

Co phiéu ciia cac doanh nghiép bat dong san va doanh nghiép 16 nim 2008 di ting manh

Thuan loi tir su hi phuc cia nén kinh té khién nhu ciu xay dung ha tﬁng va nha & tang manbh, hau hét céc cong
ty trong nganh phat trién bt dong san va ha tang déu c6 két qua kinh doanh hét sirc lac quan trong 2 quy dau
nam va déu duoc ky vong s& dat két qua tich cuc hon nira trong 2 quy con lai cua nam 2009. Trién vong lac quan
vé két t qua kinh doanh ca ndm cua céc doanh nghiép thugc nhom bat dong san- -xay dung va hon hét, cac cd phleu
nay van dang duoc giao dich v6i P/E tuong a6i thap day 1a nhitng 1y do chu yéu thu hiit dwoc su chii y ciia nhidu
nha dau tu trong nhiing thang gan ddy. Bén canh co phiéu ctia cdc doanh nghiép trong nganh bit dong san- xay
dung, c6 phiéu cua nhiéu doanh nghiép bdo cdo 16 hoic trich lap dy phong 16n trong nim 2008, nho sy phuc hdi
cua thi truong chirng khodn da thuc hién hoan nhap cac khoan du phong trén dugc nha dau tu ky vong s€ dem lai
loi nhuén dot bién, tir d6 céc doanh nghi¢p s€ tang ty 1¢ tra ¢d tlirc & mic cao.

Thi trwomg Viét Nam hién tai ré hay dit?
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Theo tinh to4n cta chiing t6i cho thi trudng Viét Nam va céc thi truong khac trén thé gidi, thi trudng chimg
khodn Viét Nam van duy tri duoc su hép dan tuong ddi khi dat canh céc thi truong khac. P/E cua HOSE tai thoi
diém cubi thang 9 1a 21,89 lan trong khi h¢ s nay ciia HNX 1a 20,6 1an so voi P/E cua thi truong chimg khoén
Thai Lan 12 28,75 lan, P/E cua thi trudng chimg khoan Thuong Hai 12 30,75 lan tai ciing thoi diém.

Tuy vay, mdt trong nhitng khic biét trong viéc cho rang thi trudng Viét Nam hién dang van con ré hay da tré
nén dit ciia cdc t6 chirc tai chinh nudc ngoai khi cho rang P/E cta Viét Nam hién dang qué cao, 1y do chinh theo
chting t6i d6 12 sy khac nhau trong cich tinh EPS do d4 bo qua thu nhép tir hoat dong dau tur tai chinh. Trong khi
d6 day 1a cac khoan thu nhap duoc ding dé tinh EPS theo ludt va cdc quy dinh vé ké todn ciia Viét Nam. Do d6,
céch tinh EPS cua doanh nghi¢p néu chi dua trén lgi nhuén tir hoat dong kinh doanh chinh s& khong phan dnh hét
duoc tiém nang thyc sy cua thi truong Viét Nam. Chuing t6i cho réng, néu cubi ndm 2009 VNIndex doéng cua tai
muc 600 diém, P/E trailing ciia Viét Nam ciing s& khong c6 nhiéu thay dbi do EPS trailing ciia cdc doanh nghiép
niém yét gan nhu chic chan s& cao dan 1én vao thoi diém cudi ndm do két qua kinh doanh ciia hau hét cic doanh
nghiép trong 2 quy cudi nim déu cé xu hudng tét 1én rt nhidu so véi 2 quy ddu nim nay. Do vay, gid c¢d phiéu
trén thi truong Viét Nam hién nay van kha hop ly.

Lam phét ting trong ngin han

Chi s6 gid tiéu ding thdng 9 vira qua ting 0,62% so v6i thang truée d6 khién lam phét 12 thang ghi nhan lan
tang dau tién ké tur thang 9 nam ngodi 18n murc 2,42%. Khong nam ngoai du bdo cua ching tdi, dp lyc giai ngin
dé hoan thanh tién do ca nim cua nhiéu cong trinh da day sirc cau nguyén vat liu xdy dung tang cao va khién
nhém ndy ting manh nhét trong gi6 CPT thang vura roi. Nhém an ubng ngoai gia dinh, gido duc va vén tai ciing
tang kha manh trong thang 9 do nhu cau mua sim phuc vu Tét Trung Thu va nim hoc méi ting cao va gid xing
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dau lién tyc leo thang do anh huéng tryc tiép cua gid Lam phat va dy bao

xang dau thé gioi. m CPI thng ——— Lam phét

Ching toi cho rang muc ting 0,62% trong thiang nay — 20% | [ 30%
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trong céc thang ciia quy IV. Pong thai giam 200-500 dong/lit xing dau ké tir dau thang 10 phan nao cing cb
vitng chic cho nhén dinh ciia chiing toi.
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Nhu chiing t6i da néu trong béo cdo trude vé viéc CPI cdc thang cubi niam s& ting cao trong bdi canh kinh té
dang hoi phuc, nhu cAu san xut gia tang s¢ déy gid nguyén li¢u dau vao va hang héa nhap khau 1én. Viéc doanh
nghiép ting ning suit nham tich liiy hang héa chudn bi cho dip Tét Duong Lich va Tét Am Lich sap t6i khién
gid nguyén vat liéu dau vao ting ciing 1a mot trong nhitng nguyén nhan chinh khién CPI leo thang.

Ching t6i du bdo CPI thang 10 s& tiép tuc ting nhung tdc do ting s& khong manh nhu thang vira rdi do nhiing
yéu to anh hudng mang tinh thoi vu khac c6 thé s€ gay tac dong it hon trong cac thang cudi nam.
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Lai suét huy déng c6 xu hwéng ting

V6i quyét dinh gan day ciia NHNN vé viée diéu chinh ty 18 t6i da von huy dong ngin han tai tro cho vay trung
va dai han tr mirc 40% xudng 30%, nhu cau huy dong dai han cta cdc ngén hang thuong mai ¢6 xu hudng tang
1&€n va 1a mdt trong nhitng 1y do day mat bang 14i suat huy dong 1én cao hon.

Thong thuong vao céc thang cubi ndm, nhu cau von dau tu, thanh toan thuong mai thuong c6 xu hudng ting va
do d6 nhu cau vay von moi va giai ngan céc hop ddng hién tai déu c6 xu hudng ting cao, diéu nay lai tao thém
nhting 4p luc 1én 1ai suat huy dong, trong diéu kién thi truong chiang khodn dang gap nhiéu thuén loi nhu hién
nay thi viéc thu hiit ngudn tién gui tiét kiém lai cang gap nhiéu khé khan, do d6 xu hudng tang ldi suit huy dong
1a kho tranh khoi. Giai phdp tang cuong huy dong va cho vay bang ngoai t¢ dugc xem nhu mot cong cu hd trg
tich cuc véi cdc NHTM trong thoi diém hién tai.

Xu huéng trén dugc hd tro do ty gia duy tri mirc 6n dinh trong thoi gian qua. Mic di trén thi truong lién ngén
hang ty gid VND/USD da c6 chiéu hudng lién tuc ting trong thang va da ghi nhan nhitng méc cao chua ting c6
vao cu6i thang, tuy nhién mot diém kh4 thd vi trén thi truong tu do d6 1a viée ty gid da dugc duy tri 6 muc on
dinh va dong VN ¢6 xu huong manh Ién. Diéu nay c6 thé dugc giai thich do mot sO nguyén nhan nhu: lugng
kidu hdi vé Viét Nam bét dau ting vao céc thang cudi nam; cic hop dong xuét khiu ciing thu vé& nhiéu ngoai té
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hon; thi truong chimg khodn s6i dong va thi truong bat dong san 4am dan 1én dd lam giam ky vong va tam 1y va
thich nim giit ngoai té cta céc nha dau co va dan ching. Voi dién bién nhu trén thi _chiing t6i cho rang ty gid
VND/USD trén thi truong tu do s& tiép tuc giam, c6 thé chua téi mirc dé ky vong vé su dong nhat giira ty gid
lién ngan hang véi ty gid ty do nhung khoang cach dang c6 xu hudng thu hep lai, didu nay sé tao ra mot tam ly
tich cyc tir phia ngudi di vay trong viéc chip nhan va du ng USD trén hé thong ngan hang s tiép tuc ting 1én.
Trudc kia, cdc doanh nghi€p nhap khau c6 xu hudng mudn nhén ng béng ndi t€ va mua ngoai t€ trén thi truong
t do dé thanh todn, viéc ty gid duoc gitt n dinh s& tao ra nhiing tic dong kép: giam téc do ting du no bang tién
ddng va giam dp lyc 1én ty gid trén thi truong tu do.

Chiing t61 du bédo c6 rat it kha ning NHNN s& diéu chinh chinh séch lién quan dén 14i suat va ty gid cho khoang
thoi gian tir nay dén cudi nam.

Xuét nhép khiu tiép tuc xu hwéng 6n dinh

Xuat nhap khéu tiép tuc thé hién xu hudng 6n dinh XNK

twong ddi trong thang 9 voi gid tri xudt khiu dat mXK ®mNK ®Tham hyt T™M

khoang 4,7 ty USD va nhap khau dat khoang 6 ty 6 -

USD trong thang 9. Nhu vay gid tri xuat nhap khau

tiép tuc duy tri mic twong ty nhu 2 thing trudc do. 4

Két thiic 9 thang dau nam, gid tri xuat khau liy ké

uée dat 41,7 ty USD, gidm 15% so véi cling ky ndm 2 1

trudc va gid tri nhap khéu lity ké dat khoang 48 ty 0 -

USD, tuong duong 75% cung ky nam trudc.

Nhu chiing t6i da dé cap trong bdo céo cic thang 2 - TL T2 13 74 75 Tq T3 T4 Ty TIOTIE TiZ
trude, sy suy giam xuat khau trong nam 2009 chu

yéu xuét phat tir nguyén nhan gid, vé mat san luong, -4 -

cdc mat hang xuét khau chii dao van duy tri dugc

luong xudt khau khd t6t & muc twong dwong nim 6 1

2008. 8 |

Chting t6i cho ring mit bang gid cic mat hang xut

khau cta Viét Nam it c6 bién dong ké tir nay dén -10 4

cubi nim, va nhu vay gid tri xuat khau nhiéu kha 12

nang s& dugc duy tri & muc 4,5 ty trong cdc thing Nguén: GSO

cudl nam.
Véi nhan dinh nhu trén, ching t6i dy bdo gid tri xuat khau ca nam s& dat khoang 55,5 ty USD véi sai ) khoang
300 triéu USD. Gi4 tri nhap khau s¢€ dat khoang 66 ty USD.

Tin hi¢u t6t tir FDI va ODA Gidi ngan FDI

Két thic 9 thang dau nam, téng vén FDI dang ky vao =3 Gié tri gi4i ngan Ty Ié giai ngan/dang ky
Viét Nam dat 12,6 ty USD, twong duong 63% ké 0% -

hoach nam. Giai ngén von FDI trong thing 9 dat 0% 1

khoang 700 tri€u USD nang tong so6 von FDI dugc giai 70% -

ngan ké tir diu ndm téi nay 1én muc 7,2 ty USD. 80% 1

Thyc € cho thdy cdc thang cudi nim Ia thoi diém 0% 1

doanh nghiép tang toc do dau tu cling nhu giai ngén thi 20% 1 D D n i g n n n ﬂ ﬂ

kha nang hoan thanh chi ti€u trong nam nay cua von 0% +=- aQAAAN A
FDI ding ky ciing nhu gidi ngan chwa hin da khép lai. 2552585¢%% % % % % % § § % % 5

Theo chiing t6i dnh gid thi néu tién do giai ngan hang
thang dat 700 ty USD ké tir thang 10 cho dén thang 12

s& dam bao dugc ké hoach giai ngan ca nam. Nguon: MPI

Trong tinh hinh kinh té toan cau con nhiéu khé khin nhu hién nay thi kha nang thu hit FDI tai thoi diém nay cua
Viét Nam la twong do6i tot va dang nam trong top cac nudc dan dau khu vuyc.
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So véi FDI thi von ODA dugc giai ngén tich cyc hon, chi tinh riéng 9 thang diu nim tong sd yén ODA gidi
ngan da 1én t6i 1,72 ty USD trén tong so 3,23 ty USD von ODA duogc ky két, tuong tng véi 90% ke hoach nam.

Chiing t0i dy bdo ca ndm nay tong ngudn von FDI va ODA gidi ngan c6 thé dat dugc 11 ty USD. Vi tién do
giai ngén kha quan nhu vay thi FDI va ODA dang ho tro rét tot cho viéc binh 6n can can thanh todn nam 2009
khi thdm hyt thuwong mai dy kién 1én t&i 11 ty USD.

Khuyén nghi diu tw

Trong bdo cdo thang lan nay, chiing t6i van giit quan diém lac quan ddi véi trién vong trong trung va dai han ctia
thi truong chimg khodn Viét Nam. Sy lac quan cua ching t6i dén tir sy phuc hdi ciia nén kinh té, tinh thanh
khodn 6n dinh ¢ muc cao cua thi truong va quan trong hon nita d6 1a thi truong chimg khodn Viét Nam dé phat
trién 1én mot tam cao mai. Hién tai, tong muirc von hoa trén 2 san niém yét chiém 40% tong GDP, cao hon rat
nhiéu so véi nhirng nam trudc, tuy con so trén van con thap khi so sanh véi cdc nudc trong khu vyc nhung diéu
d6 ciing du dé néi 1én rang thi truong chimg khoan Viét Nam ngay cang hip dan hon trong mit cdc nha dau tu.

Viéc dong tién lién tuc di qua cdc nhém nganh da ting dugc ching t6i dé cap trong cac bdo cdo thang gan day
khién ching t6i tin rang kha nang thi trudng diéu chinh séu la rat thip do dong tién van nim trong thi trudng va
lu6n ¢6 xu hudng dich chuyén sang nhitng nhém cb phiéu hap dan hon hodc da qua thoi gian tich liy hodc diéu
chinh twong ddi 1au so véi cdc nhém khéc. Nhu vay, ching toi cho rang nha dau tu s& ¢ nhiéu co hoi hon 1a khi
thi truong ting diém dong loat.

Mot trong nhirng nhén té hd tro cho thi truong trong thoi gian sdp t6i 1a sy 6n dinh cua ¢ phiéu nhém nganh
ngan hang, tai chinh khi nhém c6 phiéu nay da trai qua qua trinh tich liy dai trong mot vai thang gan day trong
khi chi mét s6 it ma ¢ phiéu ngan hang-tai chinh tang nhe trong thoi diém cudi thang 9. Ching t6i cho rang qua
trinh tich Iy nay gitip cung c6 cic ngudng hd trg vimg chic hon, chinh sy 6n dinh do6 da gidp thi truong ty tin
vuot qua ngudng khang cu rat manh 1a 570 diém trong thang 9 nay va chiing t6i tiép tuc khuyén nghi quy nha
dau tu nén chi y t6i cdc co phiéu ngan hang tai chinh trong thang 10.

Thang 10 1a thoi gian hau hét cic doanh nghiép niém yét cong b6 két qua kinh doanh trong quy 3, trong sO dé
nhiéu doanh nghiép dugc ky vong s€ dat loi nhuén cao hon két qua cua 2 quy dau nam. Két qua kinh doanh tét
tir céc doanh nghiép sé tiép 1a lyc d& hitu hidu cho thi trudng trong mdt vai tuan sap ti.

V6i xu huéng ting kéo dai trong nhiéu tuan lién tuc, ching t6i ky vong mot sy diéu chinh c6 thé xay ra trong
nira dau thang 10. DAy c6 thé coi nhu mot su diéu chinh k¥ thuat thong thuong va s& khé c6 kha nang anh hudng
tGi tat ca cdc ma trén thi truong. Sau mot qud trinh tich iy tuong dbi dai, cic ma tai chinh, ngén hang da bat dau
tao dugc xu thé tang vao cudi thang 9 nay voi két qua kinh doanh quy 3 cua cdc doanh nghiép trong kh01 tai
chinh-ngan hang déu dwoc dy bdo kha quan. Chiing t6i ciing cho riang nha diu tu nén chi ¥ téi céc cd phiéu
thuéc nhém nganh dau khi va nganh hang tiéu ding ddy 1a cic nhém nganh thuong dat két qua kinh doanh cao
trong quy 3 trong khi cdc cd phiéu nay d trai qua qud trinh tich Iily dai trong thdng 9. Tuy nhién trong céc phién
diéu chinh, chi s6 thanh khoéan cua thi trudng nén dugce can nhéc nhu mdt chi bdo tich cuc cho xu hudng thi
trudng trong ngan han.
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~CONG TY CHUNG KHOAN
NGAN HANG SAI GON THUONG TiN

Vin phong TP.HCM
278 Nam Ky Khéi Nghia, Q3, TP.HCM, Viét Nam
Tel : 84-8-62686868 ; Fax : 84-8-62595939

Vian phong Ha Né¢i
Tang 6, 7, 88 Ly Thuong Kiét, Ha Noi, Vit 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 — Trudéng phong phan tich CNHN

quang.lbh@sbsc.com.vn

Tran Vii Ngoc — ngoc.tv@sbsc.com.vn

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

Nhitng thong tin va nhan dinh ma SBS cung cip trén ddy 1a dya trén ddnh gid clia chuyén vién phén tich tai ngay dua ra ban bdo cdo.
Bén bdo cdo nay chi mang tinh chét tham khao nham gitp nha dau tu c6 day di thong tin hon trong viée ra quyét dinh va c6 thé thay doi
bét cir ltic nao ma khong can thong béo trudc. Thong tin trong ban bdo cdo nay duwa trén nhitng thong tin c¢6 san dugc thu thap tir nhiéu
ngudn ma dugc tin 1a dang tin cdy, tuy nhién d¢ chinh xdc va hoan hao khong dugc dam bao. SBS khéng chiu trich nhiém cho nhiing
khoan 15 trong d4u tu khi sir dung nhitng thong tin trong ban bdo cdo nay




