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BAO CAO NAM 2007

BAOVIET FUND MANAGEMENT

Tang truong kinh té toan cau dat 5,2%, giam so v&i muc 5,4% cua nam 2006. Mot
phan nguyén nhan la do tang truong kinh t& My giam hon 1% trong khi tang
truong kinh t& Nhat Ban va Chau Au du doan s& van dat mure tuong duong nhu
nam 2006. C6 thé diéu nay s& gitp diéu chinh nhitng mét can d6i vi mo toan cau
ma cy thé 1 nhitng thim hut tai khoan vang lai va nhiing bién dong trén thi truong
bt dong san My thoi gian vira qua.

Nam 2007, thuong mai thé gidi ting 7,5% vé luong xudt khau. Cac hoat dong
cong nghiép ¢ cac nude cong nghiép 16n c6 xu hudng giam, trong d6 san xuét
cong nghi¢p tai My tang cham lai mot cach dang ké. Cau cua Nhat Ban va khu vuc
Euro du bao s€ cham lai.

Cuc dy trit lién bang My da cé:[ giam 0,25% lai suat cho vay ngép han xuéng con
4,25%/mam vao 11/12/2007 nham thuc day sy tang truong cua nén kinh € My va
han ché nhirng anh hudng cua cudc khung hoang tin dung nén kinh té¢ M¥.

Gia dau thé gidi tiép tuc ting cao va c6 kha ning vuot ngudng 100USD/thung giy
anh huong xau dén nén kinh t€ thé gidi va muyc ti€u giam lam phat ctia Chinh phu
Viét Nam sé rat kho dat duoc.

Lai suét trai phiéu trén thi truong thé gidi sau khi ting trong quy I va cudi quy II,
da gidm nhe trong quy 111/2007.

Thi trudng chimg khoan thé gigi lién tuc bién dong that thuong, véi viée cat giam
131 suat tir 5,25% xudng 4,25%, thi truong chimg khoan toan cau da ting manh,
tuy nhién, xu hudéng tang gia do khong duy tri dugc lau. Dén thang 11, thi trudng
ching khoan toan cau lién tuc rot diém: chi sb chiang khoan & My, Anh Phap va
Ptic déu mat tir 100 diém dén 200 diém khi gidi dau tu ngay cang lo lang hon vé
tinh hinh kinh t&¢ My cling nhu con st gia dau. Dow Jones mat 211,1 diém va
xubng dudi ngudng 12.000 diém. Nasdaq sut 34,7 diém, xudng 2.562 2 dlem Tai
Nhat Ban, chi s6 Nikkei sut 2,46%. Hang Seng & Hong Kong truot doc véi toe do
16n hon 4,15%.
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Trong nhiing ndm vua qua, Viét Nam ludn dugc danh gia la mot nén kinh té c6
nhitng budc tién vugt bac trén nhiéu phuong dién khic nhau véi toc do ting
truong binh quan dat 7,74%/niam va c6 xu hudng ngay cang ting 1én. Tong san
pham qudc ndi ndm 2007 dat 1.144 nghin ty dong,

Téc do ting truong GDP nam 2007 dat 8,48%, dat ké hoach dé ra (8,2-8,5%) va
duoc xép vao hang cac qudc gia co toc do ting truong kinh té cao trong khu vue.
Khdi luong von dau tu toan xd hoi thuc hién nim 2007 theo gia thuc té udc dat
461,9 nghin ty dong, bang 40,4% GDP (dat ké hoach dé ra 40% GDP) va ting
15,8% so v&i nam 2006

Kim ngach XK 12 thang dau nam 2007 cta ca nude dat 48,38 ti USD, tang 21,5%
s0 v6i ndm 2006. Theo ude tinh, néu tinh bang USD tong kim ngach xuat khau so
v6i GDP dat 67,9% (mitc cao & Chdu A va trén thé giéi). Téng kim ngach xut
khau binh quan dau ngudi dat khoang 568USD, cao nhét tir trudc toi nay. Xuat
khau tang ¢ hau hét cac mat hang, trong d6 c6 nhiing mat hang c6 kim ngach ting
kha cao: dét may, dién tir, may tinh, thi cong my nghé... Pa c6 9 mat hang dat
kim ngach xuit khau trén 1 ti USD la dau tho, dét may, gidy dép, thuy san, san
pham gd, dién tir...dat kim ngach 33 ti USD, chiém 68,2% tong kim ngach xuét
khau ctia ca nudc.

Téng kim ngach nhap khau dat 60,83 ty USD, ting 35,5% so voi nam 2006 va cé
13 mat hang dat kim ngach 1 ty USD tr¢ 1én nhu may modc thiét bi, dung cuy, phu
tung (dat trén 10 ti USD), xang dau dat trén 7 ti USD, sat thép dat 5 ti USD, vai 4
ti USD... Nhép siéu da gia ting so véi cung ky nam trudc ca vé kim ngach tuyét
d6i (12,45 ti USD so vé6i gan 5,1 ti USD) va ca vé ty 1& so v6i xuat khau (25,6% so
voi 12,7%). Muc nhdp si€u nay dugc danh gia 1a qua cao va khong hop ly do
nhiéu sén phém nhap khau ma trong nudc van san xuit duge, bén canh do, strc
canh tranh cua san pham san xuit trong nudc cling bi giam manh.

Nam 2007 Viét Nam da thu hat duge 20,3 ty USD von dau tu nudc ngoai, ting
gan 70% so véi cung ky nam 2006, vuot 56% ké hoach dy kién. Pay 1a mirc cao
nhit ké tir khi thuc hién Luat dau tu nude ngoai (ndm 1988) dén nay. Trong sO
nay, hon 17,6 ty USD la tong von dau tu cua 1.500 du an dau tu méi, phan con lai
1a von bd sung ciia 314 lugt dy an dang trién khai. Tuy nhién, trong 20,3 ty USD
vbn dang ky nam 2007 méi chi giai ngan dugc 4,6 ty USD, chiém 30%.

Dong von dau tu gian tiép (FII) vao Viét Nam hién tai dang ngay cang khoi sic va
c6 thé coi 1a lan séng thir ba. Lan séng FII thir nhat vao Viét Nam khi nén kinh té
bat dau thyc hién chinh sach “md cia”. Lan song FII thtr hai xudt hién vao dau
niam 2002 khi cac ngudn vén bat dau ting manh trd lai. 15 quy dau tu méi da duoc
thanh 1ap v&i tong ngudn von FII vao Viét Nam dat khoang trén 1 ty USD. Lan
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song FII thi ba 1a két qua cta qua trinh nén kinh té Viét Nam lién tuc duy tri dugce
da tang truong cao (binh quan 7,5%/nam) trong vong 5 ndm gan day. Theo udc
tinh, hién c6 khoang 4 - 5 ty USD vén dau tu gian tiép nudc ngoai dang chd dé
dau tu vao thi truong Viét Nam.

Chi sb gia tiéu dung nam 2007 ting 12,63% so v&i thang 12 ndm 2006, day 1a mic
cao nhét trong vong nhiéu nidm tré lai ddy. Trong khi chi tiéu phét trién kinh té
chua dat mutrc 8,5% thi chi s CPI da vuot xa so véi muc ky vong dudi tde do phat
trién kinh té. Tinh chung ca nam, luong thuc - thuc pham ting ti 18,92%, nha &
va vat liéu xay dung tang 17,92%, phuong tién di lai va buu dién tang hon 7%,
dugc pham va y té ting 7,05%...

Dién bién thi truong

Lai suat tiéen gui:

BIEN DPONG VNIBOR KY HAN 6 THANG NAM 2007

10.00
9.00 -

.00 7w
7.00 -+
6.00
5.00
4.00 -
3.00
2.00 -
1.00 -+
O. OO

gy I A A
@@&@&@@‘*}@@@&%\6‘ &&&&@é&rﬁ g

%

Thi truong tién t€ Viét Nam trai qua ba giai doan di€u chinh r0 rang va chiu sy anh
hudng rat 16n tir cac chinh sach ciia Ngan hang nha nude va B Tai chinh:

+ Trong thoi gian dau nam 2007, thi trudng thuc su s01 dong voi cudc chay dua
tang lai sut tién giri cua cac ngan hang thuong mai ¢ phan nham dép tmg nhu
cau von luu dong ting cao trong dip Tét.

+ Pén cudi quy I kéo dai sang giira quy 11, 131 sudt trén thi truong lién ngan hang
va mirc 13i suat huy dong ngoai thi truong cia cac ngan hang déu giam, phan
anh tinh trang du thtra von kha dung do Ngan hang nha nuéc thuc hién mua
vao gan 9 ty USD dé binh on ty gia.

+ Tuy nhién, dén trung tuan thang 11 vira qua, 14i suat trén thi truong lién ngan
hang bién dong manh, c6 thdi diém vot 1én 12%/niam, cao hon ca 1ai suat cho
vay cua cac ngan hang thuong mai do tac dong cua vi€c tang duy trir bét budc
va han ché ngudn cung VND ra thi truong dé kiém ché lam phat. Tir tin hiéu

Bao Viet Fund Management - 5" floor, No. 8 Le Thai To str., Hanoi




BVF - Béao cao thi truong nam 2007

trén thi truong lién ngan hang, 13i suat huy dong VND cua cac ngan hang
thuong mai bat dau budc vao dot tang moi. Lai suat lién ngén hang (VNIBOR)
ky han 6 thang trong thang 12 dién bién theo xu hudng bién dong nhe trong
thang nhung van gitt ¢ mirc kha cao so voi thoi diém gitra ndm, khoi diém 1a
9,24% vao dau thang va giam nhe xudng muc 9,02% vao ngay 30/10/2007, sy
bién dong nay dwa mirc 13i suat lién ngan hang binh quan trong thang 12 dat
9,08%.

Mic du lai suat USD trén thi truong thé giéi lién tuc dugc diéu chinh giam thi lai
suat USD trén thi truong Viét Nam khong giam ma nguoc lai trong cac thang cudi
nam con tang cao do cau USD cua cac ngan hang van tang cao, cac doanh nghi¢p
c6 xu hudng thich vay USD hon VND.

Viéc ban hanh chi thi 03 cia NHNN vé ty 1¢ t6i da cho vay chimg khoan sé& tiép
tuc duogc siét chat, do vay kha ndng mé rong hoat dong tin dung cua cac NHTM
sang linh vuc chirng khoan s€ bi han ché nhiéu. Trong bdi canh canh tranh gitra
cac NHTM dang dién ra hét strc gay gat thi viéc duy tri mic 13i suat huy dong cao
trong khi dAu ra ctia ngan hang bi han ché dang 1a bai toan khé giai ddi véi lanh
dao cac Ngan hang.

Tang truong tin dung cua hé thong ngan hang thuong mai ca nam 2007 woc dat
40%, 16n hon nhiéu so véi muc tiéu dé ra dau nam 1a 20-25%.

Trdi phiéu:

Mirc vbn hod thi truong trai phiéu chi chiém 8% GDP, mdt ti 18 kha thap so véi
cac nudce trong khu vuc (binh quan khoang 50-70%, trir Nhat Ban trén 100%). T
chtre phat hanh chu yéu van 1a chinh pha va cac t6 chirc thudc chinh phu. Thong
qua nhiéu to chirc khac nhau nhu Kho bac, Ngan hang Phat trién Viét nam lugng
trai phiéu do Chinh phii phat hanh chiém 86% tong gia tri phat hanh trén thi
truong; Trai phiéu chinh quyén dia phuong chiém 7% tong gia tri phat hanh, chu
yéu 1a nham huy dong von cho cac du an co so ha ting;

Nhiéu dot d4u gia trai phiéu Chinh phu gin ddy mic du khéi lugng dang ky dau
thau tuong dbi cao, binh quin gip 3 lan khdi lugng goi thau, nhung ti 1& thanh
cong lai c6 xu huong giam dan ma nguyén nhan cha yéu do viéc dua ra muc lai
suat tran thap. Cu thé, quy 12007 ti 1¢ thanh cong dat 99%; quy 11/2007 giam
xubng 82,46% va dén cudi quy I11/2007 giam con 58,39%. Thi truong trai phiéu
Doanh nghiép cho dén nay méi chi c6 12 doanh nghiép phat hanh trai phiéu doanh
nghiép nhu: Vinashin, TCty Thép VN, TCty Song Da, Tap doan Dién luec.

Trén thi truong tha cép tinh thanh khoan cua Trai phiéu da duoc cai thién (dac biét
1a v6i Trai phiéu CP ky han 05 nim) Khdi luong giao dich di ting nhanh
trong nhitng ndm vua qua, to 2,3% t01 13,2% so voi GDP trong vong 5 nam,
tuy vay tinh thanh khoan cua trai phiéu van & mirc chua cao va thiéu cac cong cu
phai sinh. Cac nha diu tu mua va giit trai phiéu dén khi dao han van chiém ty
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trong 16n. Tuy nhién, c¢6 thé néi thi truong trai phiéu VN dang ¢ giai doan phat
trién va sé ting truong manh trong thoi gian t6i. Theo danh gia cta Bo Tai
chinh, du kién cho t6i nam 2010 s& c6 khoang 12 ty USD dugc huy dong
thong qua thi truong trai phiéu;

Lai suat trai phiéu Chinh phi (TPCP) trong nim 2007 bién dong rat manh. Pau
nam, 1ai sudt TPCP ky han 5 nam giam lién tyc tir 8,7%/Mmam xudng day la
6,5%/mam phién dau thau ngay 26/03/2007. Sau d6 lai dién bién theo xu hudng
tang manh tir 6,5% phién d4u thau ngay 26/03/2007 1én 8,7%/nam phién dau thau
ngay 12/12/2007. Dot bao lanh phat hanh Trai phiéu kho bac ngay 26/ 12/2007,
Kho bac Nha nuéc phat hanh 700 ty trai phiéu chinh phu ky han 5 nam voi lai suit
8,65%/nam va 300 ty trai phiéu ky han 3 ndm véi 1ai suat 7,9%/nam.

C6 thé noi, trong nam 2007, 13i suat TPCP Viét Nam bién dong vé6i bién d6 manh
vi mot s0 nguyén nhan nhu sau:

+ Bién dong chung ctia nén kinh té thé gi6i khién cac nha dau tu ngoai ¢ xu
hudng rat bét von tai cac thi truong méi noi (cd hé s6 tin nhiém thap) dé
chuyén dau tu vé My, Chau Au.

+ Chinh sach tién t& ctia Ngan hang nha nuéc Viét Nam con nhiéu bét cap,
cong tac du bao chua tot khién thi truong nhiéu ltc bién dong qua nong.

Thi trwong chirng khodn:
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Thi truwong niém yét:

Dién bién thi truong chig khodn Viét Nam dugc chia thanh 3 giai doan 10 rét
theo hudng phét trién manh mé & quy I va diéu chinh lién tuc theo xu hudng giam
trong quy II va bt dau di 1én tir cudi quy I1I. Xu hudng nay dién bién gidng nhau
cho ca thi truong chimg khoan niém yét tai TP HCM, Ha Noi va thi truong OTC.

Chi s0 VN-Index trong 10 thang ¢6 nhiéu phién diéu chinh, bién dong kho luong,
dat muc cao nhat 1.170,67 diém vao ngay 12/3, sau d6 lién tuc di€u chinh. Bén
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cudi thang 9, thi truong da ting tré lai tir sau khi roi xuéng ngudng 884 diém
trong thang 8 vira qua. Phién dong cura cudi thang 9, VNIndex dat mirc 1046,86
diém (ting 34% so v6i dau nam) voi tong gia tri giao dich trén 1.400 ty dong. Ké
tir thang 9 dén nay, lvgng mua vao cta cac nha dau tu nudc ngoai chi ting it.

Chi s6 Hastc-Index dat ky luc 454,81 diém vao ngay 9/3, ting 211,92 diém
(87,25% so véi dau nam) va bat dau sut giam tur nura cuéi thang 3 va dac biét trong
nhing phién nira cu6i thang 6 nay, chi s6 quay tro vé sat mdc 280 diém. Sau giai
doan chung chinh trong khoang tir 200-300 diém ké tir ngay 21/6, trong d6 c6 gan
2 thang dao dong vong quanh 250 diém, phién dong cura cua ngay 1/11/2007, thi
truong dong cua ¢ muc 393,59 diém, véi tong khéi luong giao dich dat 5,23 triéu
cb phiéu, twong duong véi gia tri 631,94 ty dong

Thi truong OTC:

Tai Viét Nam, theo thong ké ctia mot s6 to chire dau nam 2007, s6 luong c6 phiéu
giao dich & thi truong OTC chiém 2/3 tong sb cb phiéu cac doanh nghiép VN phat
hanh ra cong chung. Cudi nim 2006 va dau nim 2007, thi truong OTC ¢ budc
phat trién manh ca vé chat va luong.

Sau khi VN chinh thtc tro thanh thanh vién WTO véi nhitng thong tin lac quan vé
tang truong kinh té, cai cach cac chinh sach dau tu, thi truong ching khoan niém
yét lién tuc 1én diém... hang loat cic c6 phiéu giao dich trén thi truong OTC cd
nhitng budc tang truéng manh me va so61 dong trong quy 1/2007. Trong do, nhom
¢ phiéu ting gia manh nhat 13 cac cd phiéu NHTMCP, dau khi, van tai... Tuy
nhién, do anh hudng tir sy sut giam trén thi truong niém yét, dén cudi thang 6, thi
truong OTC binh quan giam tir 20 — 40% so voi ddu ndm. Thi trudng OTC chi
thuc sy s6i dong trd lai trong giai doan cudi thang 9 khi thi truong chinh thuce tang
manh. Tir nira cudi thang 9 dén nay, gia ¢ phiéu OTC cuia nhém ngin hang, bat
dong san, chimg khoan tang tir 10-20% nhung van thap hon 40-50% so véi thoi
hoang kim.

Mic du quy md thi trudng OTC 14 rat 16n va s& con ting manh trong thoi gian sp
to1 khi cac doanh nghi€p nha nudc 16n CPH, nhung chua c6 mét quy ché quy dinh
nao bat budc doi vai cac cd phicu giao dich trén thi truong nay.

1PO:

Niam 2007 ciing 12 ndm chimg kién sy ting trudng ca vé sd luong va quy mé cua
hoat dong IPO. Ngoai cac cudc dau gia cac Cong ty, TCTy nha nudc, thi truong
cling ching kién nhiéu doanh nghiép tu nhan tham gia huy dong v6n bang cach
chuyén sang mé hinh cong ty c6 phan va ban dau gia co phan ra ngoai cong chiing,
vi du nhu: CTCP thuy san Nam Viét, CTCP Vinh Hoan, CTCP Hoang Anh Gia
Lai, CTCP T4p doan Hoa Phat, CTCP Pong Tam...
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Theo thong ké cua BVF, tur dau nam 2007 dén nay c6 khoang 82 doanh nghiép
dang ky dau gia co phan rong rdi ra cong chung, trong d6 c6 mot s6 DNNN tiéu
biéu thuc hién IPO trong nam 2007 nhu sau:

1 [TCTy Bao hiém Viét 6.800 ty 59.440.000 cp 71.300 d/cp,
Nam (Bao Viét)

2 (Cty Tai chinh dau khi 5.000 ty 59.638.900 cp 69.974 d/cp,
(PVFC)

3 [CTy Phan dam va Hoa 3.800 ty 128.626.600 cp 52.500d/cp,
chdt  Dau  khi
(PVECCo)

4 |CTy Van tai bién Viét 1400 ty 50.183.500 cp 20.552 d/cp|
Nam (Vosco)

5 |Cty Xi mang Ha Tién 880 ty 21.923.150cp 26.242 d/cp
2

6 |Cty XM Hoang Mai 850 ty 17.794.800 cp

7 |Cty Thuy dién Thac 700ty 14.000.000 cp
Mo

8 |Cty Nhiét dién Ba Ria 604,8 ty 12.100.000 cp

9 [CTCP Vincom 600 ty 5.000.000 cp|  119.479 d/cp

11 |CTy Van tai thué tau 400 ty 13.752.300 cp 21.485d/cp
bién Viét Nam|
(Vietfracht)

12 IBO phan KCN Hiép 337,47 ty 7.037.270 cp
Phudc (Becamex 1JC)

13 [TCTy May Viét Tién 230 ty 4.028.600 cp 36.618d/cp

14 |Cty Nhya Viét Nam 198 ty 10.716.100 cp 10.540 d/cp
(Vinaplast)

15 |CTy Day va Cap dién 160 ty 3.423.600 cp
Viét Nam (Cadivi)

Ngoai hoat dong ddu gia c6 phan IPO, trong nim 2007 hang loat cac DN ¢ phan
c6 quy mo 16n ciing phat hanh thém cb phiéu hodc ban bét phan vén Nha nude
dudi hinh thirc ban du gid ra bén ngoai nhu TCTy CP Tai Bao hiém Qudc gia,
Cty CP Dau tu Phét trién D6 thi va KCN Song Pa (Sudico), TCTy CP Bao hiém
Dau khi Viét Nam, Cty CP Nam Viét...
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Pau nam 2007, trong diéu kién thi truong ching khoan phat trién manh mé va soi
dong, da co khong it doanh nghiép tin dung thanh cong co hoi dé c6 phan hod,
huy d6ng vén kinh doanh thong qua cac hinh thirc phat hanh thém, chao ban riéng
1¢, phat hanh quyén mua... Tuy nhién, thi trudng ciing ching kién khong it nhiéu
cong ty thuc hién déu gia khong thanh cong do hién tuong (1) bo coc do dat gia
qua cao so véi gia tri thuc cua cd phleu ky luc 1a ¢6 phiéu cua Cong ty Tu van
Xay dyng dién 1 co khéi lugng cb phiéu bi bo trén 70% va (ii) kh01 lugng tham
gia dau gia cua cac nha dau tu thip hon nhiéu so voi khdi lugng ¢ phiéu dua ra
dau gia.

Gi4 dau thanh cong binh quan trén thi truong ciing bi anh huong theo xu huong
giam gia chung cua thi truong niém yét. Gia dau binh quan cta cac dot dau gia
trong quy II+111/2007 déu dugc danh gia la khong qua cao, tham chi mot so dot
dau gia con roi vao tinh trang é am do anh huong tur thi truong chinh thiae va OTC.
Diéu nay xay ra phan 16n 1a do strc cdu cua cac nha dau tu trong nudc sut giam
manh, vén han ché do tac dong cua chi thi 03, thém vao do, cadc nha dau tu nudc
ngoai lai gitr vén chuan bi cho cac dot IPO 16n sap t6i. Thém vao d6 1a viéc
Vietcombank lién tuc tri hodn ké hoach IPO, day la diéu anh huong 16n t6i tam 1y
ctia cac nha dau tu trong va ngoai nude trong sudt thoi gian vira qua.

Ddu gida co phan:

Trong nam 2007, SSC di cap gidy phép cho 179 DN c6 phan phat hanh 2,46 ti 6
phiéu ra cong chung, twong tmg véi 48.000 ti dong (twong dwong 3 ti USD), 16n
gip 25 lan so V61 nam truge. Trong do, nhiéu DN béan déu gia ¢6 phan thu thang
du von cao gip nhiéu lan 80 VOi gia gbc, dem lai nguon loi 16n cho DN va ¢6
dong. Ngoai ra, SSC con cAp gidy phép cho nhiéu don vi phat hanh trai phleu
chuyen doi, 1ap quy dau tu, hoat dong ban dau gia trén thi truong chinh thiec... tri
gia hang chuc ngan ti déng. Dén nay, hau hét ngudn von nay da trién khai dau tu
xay dung céc co sé san xuat, kinh doanh, tao da cho cac DN tang toe phat trién vé
quy mo va lgi nhuan trong nhiing nam téi.

Thong tin khac:

* Khuon khé phdp Iy dwoc hodn thién

Dén cudi ndm 2006, thi trudng ching khoan Viét nam di tré nén kha s6i dong, thu
hat nhi€u nha dau tu trong, ngoai nudc va 1a kénh huy dong von trung - dai han
quan trong cua nén kinh teé.

Véi sy ra doi cua Luat Ching khoan, ban hanh cac Nghi dinh, Quy ché va cac vin

ban hudng dan phu hop véi ludt phép, thong 18 qudc té da tao diéu kién cho TTCK
Viét Nam c6 kha nang hoi nhap vdi cac thi truong von quoc té€ va khu vuc, dac
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biét 1a dap g duoc 19 trinh thyc hién cac cam két trong Hi€p dinh thuong mai
Viét - My va gia nhap WTO (Nghi dinh s6 14/2007/NP-CP V/v quy dinh chi tiét
thi hanh mét sé6 diéu ludt cia Ludt chung khoan, Nghi dinh 36/2007/ND-CP v.v xu
phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chitng khoan va thi trieong chirng khoan,
Quyét dinh 35/2007/0P-BTC V/y QOuy ché t6 chirc hoat dong cua cong ty quan Iy
quy, hoat dong quan ly cho vay dau tw chitng khodn dwoc kiém sodt chdt ché, the
hién & Quyét dinh sé 03/2007/OB-NHNN ngay 19/1/2007, Quyét dinh sé
18/2007/OD-NHNN ngay 25/4/2007, Chi thi s6 03/2007/CT-NHNN ngay
28/5/2007 .....)

* Ouy mé thi truong phat trién manh mé

Quy mo thi trudng ting manh. Néu nhu nim 2006, von hoa cua thi trudng ching
khoan chi chiém khoang 22% GDP thi nam 2007 da 1én téi hon 40% GDP. Sy
tang truéng vuot bac cta thi trudng con thé hién ¢ con s6 hon 330.000 tai khoan
s0 v6i con s6 chi hon 100.000 tai khoan nam 2006. Diéu nay cho thdy su quan tim
ctia cong chung dau tu t6i thi truong ngdy cang 1én

Cubi nam 2006, chi c6 khoang 1.000 tai khoan ciia nha dau tu nudc ngoai thi ca
nam nay con s6 di 1én t&i 7.000. Tong so tién ma khdi ngoai bé vao thi truong 1a 3
ty USD, nhung néu tinh ca mot lwong tién dé danh cho cac IPO 16n thi vao khodng
7-10 ty USD.

Nha dau tu tham gia vao TTCK ngiy cang dong thé hién & sé luong tai khoan
chung khoan méi mo tang manh, dac biét 1a trong 3 thang dau nam. Theo théng
ké, dén hét thang 8/2007 c6 trén 250.000 tai khoan chimg khoan, trong d6 5.000
tai khoan cua nha PTNN, tang trén 7 14n so v&i ndm 2005 va trén 1,5 1an so véi
nam 2006.

DANH SACH CO PHIEU NIEM YET MOI TRONG NAM 2007 TREN HASTC

1 | VC3 [CTCP Xay dung s0 3 80,000,000,000
2 | VCS [CTCP P4 dp lat cao cap Vinaconex 100,000,000,000
3 | TST |[CTCP Dich vu K§ thut Vién thong 48,000,000,000)
4 C92 |CTCP Xay dung Cong trinh Giao thong 492 12,000,000,000;
5 | SD2 |CTCP Séng Pa 2 35,000,000,000
6 | SIC |Cong ty c6 phan Séng Pa 1.01 21,100,000,000;
7 PGS |CTCP Kinh doanh Khi hoa léng mién Nam 150,000,000,000
8 | HHC |CTCP Banh keo Hai Ha 54,750,000,000
9 |pvc IC(II;ECP Dung dich khoan va Hod pham Dau 120,000,000,000
10 | TNG |CTCP Pau tu va Thuong mai TNG 80,000,000,000
11 | CDC [CTCP Pau tu va Xay lip Chuong Duong 36,000,000,000
__________________________________________________________________________________ 9
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12 | VDL [CTCP Thuc pham Lam Pong 12,000,000,000
13 | DST Cong ty o phan Sach va Thiét bi Gido duc 10,000,000,000
Nam Dinh
14 | SSS |Cty CP Séng Pa 6.06 25,000,000,000,
15 | PVS Téng Cty CP Dich vu Ky thuat Dau khi 1,000,000,000,000
16 | SCJ |Cty CP Xi ming Sai Son 27,742,000,000
17 | PVI [Tong Cty CP Béo hiém Dau khi Viét Nam 847,986,280,000
18 | RCL |Cty CP Pia 6¢c Cho Lon 15,000,000,000,

DANH SACH CO PHIEU NIEM YET MOI TRONG NAM 2007 TREN HOSE

1 |ACL CTCP XNK Thuy san Cttu Long An Giang 90,000,000,000
2 |[ANV  [CTCP Thuy san Nam Viét 660,000,000,000
3 |DCC  [CTCP Xay dung Cong nghiép 103,000,000,000
4 |DPM |CTCP Phan dam va héa chat dau khi 3,800,000,000,000
5 [DPR  |[CTCP Cao su Pong Pha 400,000,000,000
6 |GTA  |CTCP Ché bién G6 Thuin An 84,077,500,000
7 |HDC  [CTCP phat trién nha Ba Ria — Viing Tau 81,280,000,000
8 |[HPG  |CTCP T4p doan Hoa Phat 1,320,000,000,000
9 |HTI CTCP Xi mang Ha tién 1 870,000,000,000
10 [PET  |CTCP Dich vu Tong hop Dau khi 255,300,000,000
11 [PPC  [CTCP Nhiét dién Pha Lai 3,107,000,000,000
12 [PVT  |CTCP Cb phan Van tai Dau khi 720,000,000,000
13 RIC CTCP Qudc té Hoang Gia 353,724,890,000
14 [SC5 CTCP Xay dung sb 5 86,000,000,000
15 |SSI CTCP Chimg khoan Sai gon 800,000,000,000
16 [TCM |CTCP Dét may Thanh Cong 189,824,970,000
17 [TNC  |CTCP Cao su Thong Nhat 192,500,000,000
18 [TPC  |CTCP Nhya Tan Pai Hung 104,000,000,000
19 [TRC  |CTCP Cao Su Tay Ninh 300,000,000,000
CTCP Vat tu k¥ thuat ndng nghi¢p Can
20 o fho 83,129,150,000
CTCP Pau Tu Phét Trién Nha va Do Thi
21 {1c e 80,000,000,000
22 |[VIC CTCP Vincom 800,000,000,000
23 [VNE |CTCP Xay dung dién Viét Nam 320,000,000,000
24 |VTO CTCP Van tai xang dau Vitaco 400,000,000,000
25 |ALP  [CTCP Anphanam 300,000,000,000
26 [HSI CTCP Vit tu tong hop va Phan bon Hoa 100,000,000,000
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Sinh
27 [ICF CTCP Pau tu Thuong mai Thuy San 118,000,000,000
28 |L10 CTCP Lilama 10 300,000,000,000
29 [MPC |CTCP Thuy san Minh Phu 300,000,000,000
30 [NTL CTCP Phat trién D6 thi Tir Liém 82,000,000,000
31 |STS CTCP Siéu Thanh 82,000,000,000
32 |[VHC |CTCP Vinh Hoan 300,000,000,000
Chtng chi Quy Pau Tu Tang Trudng
33 MAFPE IManulife 214,095,300,000

* Ouy mé va hiéu qud hoat dong cia chc cong ty niém yét tiang trudng dang ké

Quy mo cia cac cong ty dai ching duoc cai thién dang ké thong qua lgi nhuan dé
lai va cac dot phat hanh ting von diéu 18. Chat luong quan tri doanh nghiép dang
dan duoc cai thién do duoc giam sat bai dai hoi ddng c6 dong va cac co quan quan
1y nha nudc.

Pau thang 10/2007, CIC di chinh thirc gidi thiéu tdp sach “Xép hang tin dung cac
doanh nghiép niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam”. Pon vi nay da
thuc hién xép hang tin dung hon 19.000 luot doanh nghiép, theo phwong phap
phan tich, xép hang tin dung duoc céc to chirc quéc té nhuw WB, ADB, IMF... cong
nhan.

Tinh den ngdy 24/8/2007, trong s6 202 doanh nghiép dang niém yét, CIC di tién
hanh xép hang tin dung 198 doanh nghi¢p (khong x€p hang cac ngén hang va
ching chi quy): 198 doanh nghi€p dugc xép hang déu dat loai t6i uu dén trung
binh yeu (tw AAA den CCC), khong co doanh nghiép nao xép hang yéu keém (nur
CC dén C). ‘Trong s6 198 doanh nghiép xép hang c6 to1 74 doanh nghiép xép hang
AAA (chiém 37,37%), 89 doanh nghiép xép hang tr AA dn BBB (chiém
44,95%), 35 doanh nghiép xép hang tir BB dén CCC (chiém 17,68%). 13% trong
s6 31 doanh nghiép, xép hang tur AA dén BB chlem 48,39%. Khong c6 doanh
nghiép nao xép hang yéu kém trong cac nganh dugc xép hang.

Bao Viet Fund Management - 5" floor, No. 8 Le Thai To str., Hanoi



BVF - Béao cao thi truong nam 2007

DU BAO

Téng quan kinh té thé gigi va Vi¢t Nam nim 2008

Theo dénh gia ciia T6 chitc hop tic va phat trién kinh t& (OECD), ting trudng
GDP ciia 30 nuéc thanh vién OECD (chiém t6i 60% GDP toan ciu) s& giam tir
mirc 2,7% nam 2007 xudng con 2,3% nam 2008. Téc do tang truong kinh té & cac
khu vuce deu giam nhe, trong d6 kinh té My s€ tranh khoi suy thoai voi toc do phat
trién kinh té dat 2% trong nam 2008. Kinh té khu vuc Pong A s& giam xuong con
8% va khu vuc Asean con 6,1%. Van dé 16n ma cac nuéc Chau A phai dbi mit
trong thoi gian to1 chinh 1a lam phét do anh hudng cua gia cac loai nguyén vat li¢u
thiét yéu tiép tuc duy tri & mirc cao.

Véi tinh hinh thi truong thé giéi nhu hién nay, du bao dén ddu nam 2008 FED s&
c6 mot dot cat giam 1ai suat nham vuc day nén kinh t€ 16n nay.

Theo ké hoach phat trién kinh té x3 hoi nam 2008 duoc Quéc héi thong qua, Viét
Nam s& phan dau dat mic ting truéng GDP tir 8,5% dén 9,0%. Tuy nhién, trén
thue té, du bao GDP nam 2008 cua Viét Nam sé& chi trong khoang 7,8-8,0% va s&
phai dbi mat véi van dé 1am thé nao dé kiém ché lam phat ting cao nhu trong nim
2007 vura qua.

Chi sb gia tiéu dung nim 2007 dat murc hai con s va 12 murc bao dong dbi véi nén
kinh t& Viét Nam trong nim vira qua. Mic du gia dau tho trén thé giéi vin & muc
cao nhung trong thoi gian tdi, muce gid nay s€ ha xuéng lam giam ap luc tang gid
nhién liéu, tir d6 gidm ap luc tang gia vdi cac san pham dich vu va hang hoa khac.
Chinh phu Viét Nam du tinh chi s6 gia tiéu dung nam 2008 s& thip hon murc tang
truong GDP (khoang 8,5%); tuy nhién néu tinh trén phuong dién toan cau, CPI
cua Vi¢t Nam trong nam 2008 s€ & muc 9-9,5%.

Thu nhap binh quan dau ngw®i Viét Nam
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Tang trwédng GDP %
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Ngén hang nha nudc Viét Nam s€ van tiép tuc duy tri chinh sach thit chit tién té,

han ché luong tién db vao thi truong ching khoan. Tir thang 11/2007, Ngan hang
Nha nudc di ngimg mua vao dong USD dé do6i ngoai té ndy sang VND. Piéu nay
khién cac nha dau tu nudc ngoai khé dua tién vao Viét Nam va day 1di suat qua
dém lién ngan hang 1én mirc trén 10%. Tinh hinh nay c6 thé kéo dai dén tan Tét

Am lich vao thang 2 nim nay.

Nhu vay, du bdo mit bang 13i suat s& van giit & mirc cao trong giai doan dau nim
2008 khi nhu cau von cua cac doanh nghi¢p van cao cho ky Tét nguyén dan. Van

dé lo ngai cua cac ngan hang trong thoi gian tdi chinh 1a viéc Ngan hang nha nudc

s& tiép tuc kiém soat cho vay bat dong san sau khi di kiém soat cho vay dau tu

chung khoan.

Thij trwong trdi phiéu

Trong nam 2008, Trai phiéu van sé 1a cong cy chinh dé Chinh phu huy dong von
bd sung Ngan sach va dau tu phat trién. Do vay khdi luong Trai phleu chinh phu
trong nam 2008 s& tiép tuc ting. V@& trai phiéu doanh nghiép, s& co rat nhleu doanh
nghiép (ca cac tong cong ty 16n va cac doanh nghiép tu nhan, cong ty co phan) sé
tan dung dé phat hanh Trai phiéu do day 13 mot kénh huy dong von hiéu qua. Nhin
chung, quy mo6 thi truong trai phiéu theo xu huéng sé& ting manh va da dang hon

vé loai hinh, ky han trai phiéu.

Cung v6i su phat trién cua thi truong ¢ phiéu, nam 2008 thi truong trai phiéu
Viét Nam duoc du bao s& rat s6i dong v6i viée tham gia ngdy cang nhiéu cia cic
dinh ché tai chinh 16n trong va ngoai nudc, tinh thanh khodn cia trai phiéu ngay
cang duoc cai thién va trai phiéu sé dan trd thanh 1 san pham dau tu hiéu qua va
linh hoat cho cac nha dau tu td chuec. Tuy vay, tinh hinh lam phéat cao va bat 6n
nén kinh té thé gidi s& anh hudng khong nho dén dong vén dau tu cua cac nha dau
tu nudc ngodi vao thi trudng Trai phiéu Viét Nam. Ngoai ra, viéc thiéu cac t chirc
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danh gia tin nhiém s& khién cho viéc phat hanh trai phiéu dé huy dong von cua cac
doanh nghiép c6 thé s€ gap kho khan.

Trong nim 2008, nén kinh t& Viét Nam tuy dwoc du bdo s€ tang truong cao tuy
nhién viéc diéu hanh chinh sach tién té va lam phat cao c6 thé s& khién cac nha
dau tu lo ngai. Do vay xu hudng lii suat trai phiéu c6 thé giit nguyén hodc giam
nhe so v6i thoi diém hién tai.

Thij trwong co phiéu

Thi trudng cb phiéu s& con phat trién manh véi rat nhiéu hang hoa tiém nang.
Theo Pé an ké hoach cd phﬁn hoa, giai doan 2007 — 2010 s& c¢6 71 tap doan, téng
cong ty Nha nudc duge Thi tudng phé duyét nam trong dién phai thuc hién cb
phan hoa hoat dong trong cac nganh, linh vuc nhu hang khong, hoa chét, xi mang,
bia-ruou-nudc giai khat, xay dung, ha tang d6 thi, bao hiém, tai chinh, ngan
hang,... Ngay trong nim t6i, cong tac cd phan hoa cac Ngan hang thuong mai c6
phan, cac Ngan hang thuong mai Quédc doanh 16n... s& thu hit duoc sy quan tdm
dong dao cta cac nha dau tu td chirc, ca nhan trong va ngoai nude.

Dong von dau tu gian tiép nudc ngoai dang chay manh vao Viét nam véi khoang
25 quy dau tu nude ngoai quy mo 16n dang tham gia dau tu tai TTCK Viét Nam.
Tuy nhién, sé vén dau tu cua cac quy dau tu nudc ngoai vao Viét Nam chi chiém
khoang 0,05% trong tong ngudn von cla cac quy hién co trong khi tlem nang cua
thi trudng con rat 1on. Do vy, cing véi sy phat trién cia thi truong von, nhit 1a
thi truong chimg khoan, du bao thu hit vén dau tu gian tiép nudc ngoai cling s&
tiép tuc kha quan trong nam 2008.

Song song v&i sy phét trién tiém nang do, cong tac kiém tra, giam sat va quan 1y
thi trudng dang ngay cang duoc chi trong. Ngoai viée khung phép 1y vé thi trudng
chirng khoan da ting budc dugce hoan thi¢n trong nam 2007, viéc Trung tam giao
dich chimng khoan H6 Chi Minh chinh thirc tré thanh S¢ giao dich Chting khoan
vao thang 8/2007, viéc ap dung giao dich khop 1énh lién tyc cung voi dinh huong
t6 chirc quan ly giao dich tap trung dbi véi cac cong ty dai ching vao dau 2008 da
va s& tao nhiéu diéu kién thuan loi cho cac nha dau tu ca nhan va t6 chirc khi tham
gia thi truong chung khoan Viét nam.

Thi truong cé phiéu niém vét

Trong ndm mat vai nam t61, dac biét la nam 2008, cung trén thi truong niém yét s&
ngay cang gia tang. Co phiéu cta cac cong ty co phan di niém yét co hiéu qua
kinh doanh tot mudn mo rong quy mo va tang nang luc canh tranh thong qua hoat
dong tang Von Cac cong ty chua ni€ém yét hoat dong t6t ciing s& ndp ho so 1én san
dé dé dang tiép can voi cac ngudn von trung dai han va ting cudng quang ba, nang
cao hinh anh cua doanh nghiép.
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Strc cau trén thi truong nam 2008 s& dién bién kha phic tap. Mic du dong von
ngoai do vao thi truong duge du bao 1 khong nhitng khong suy giam ma con ting
manh thi cau trong nudc lai bi anh hudng boi con sot bat dong san dién ra tir giira
2007 va du bao la con kéo dai sang 2008.

Nhu vy khi cung ting con ciu bién dong kho luong thi thi truong ching khoan
Viét nam trong giai doan to1 s& bién dong manh mg, va to1 cudi nam 2008 s€ tang
khoang 20% so v&i cudi nam 2007. Tuy nhién, néu coéng tac quan 1y thi truong
duoc cai thién két hop véi cac chinh sach vi mé hd tro tich cuc cho su phét trién
bén viing cia thi truong thi TTCK Viét nam chic chan s& budc vao mot giai doan
tdng trudng moi.

Thi truong dang cho hoi mdt co hoi mdi tu nguén dau tu tur Trung Quéc trong
niam nay. Méi quan tim dau tu ciia Trung Qudc vao Viét Nam 1a kha hién thuc boi
tinh thanh khoan cta chimg khoan Viét Nam nam 2007 nhin chung da dugc cai
thién. Tong gia tri giao dich binh quan cua san TPHCM da gan dudi kip murc giao
dich hang ngay cua thi truong Manila (Phlhppmes) Ngoai ra chimg khoan Viét
Nam t6 ra nhiét tinh v6i dong von nude ngoai. Tuy ty 18 nam gitt mot loai c6 phiéu
cua nudc ngoai gioi han ¢ muc 49%, song khong di kém nhimng diéu kién ngin
can von nao (ddy la diém khd thodng so véi cdc nude chau A). Mit khac, stc tang
truong cua thi truong Viét Nam tr nam 2003 tr¢ lai day dugc danh gid 1a an
tuong. Néu nhin dai han, Trung Quéc c6 thém ly do dé chon Viét Nam. Néu so véi
nam 2000, muc tang trudong cua thi truong ching khoan Viét Nam hién nay la
823%, so voi ndm 2003 1a 523%, chi ding sau Kazakhtan va Mong C6 va cao hon
nhiéu so vai chi s6 MSCI, twong dwong 13 78,6% va 259,8%

Thi trwvong OTC

Thi truong OTC s€ phat trién t6t theo hudng 6n dinh hon do yéu t6 kinh té vi mo
thuan 11, c6 thém nhiéu hang méi chat lugng, ngudn vén du tur vao thi trudng du
bao sé tlep tuc tang 1én va nha dau tu cling day dan kinh nghiém hon. DPac biét, sau
khi UBCK trién khai thanh cong viéc quan 1y cac cong ty dai chung va giao dich
cb phiéu OTC (du kién thi diém vao dau nim 2008) nhim ting tinh thanh khoan
va minh bach thi thi truong OTC s& con tiép tuc phat trién manh trong thoi gian
toi.

Dy doan trong thoi gian téi céac cd phiéu OTC c6 nhiéu trién vong, dugc cac nha
dau tu t6 chic danh gia cao tap trung vao cac nganh ngan hang tai chinh, khai
khoang (khoang san, dau khi...), bat dong san, hang ti€u dung va y te.

Hoat dong IPO

Luong cung hang hoa cho thi truong dé tang rat manh trong nim 2007 va dang
tiép tuc ting 1én voi hang loat cd phiéu sip 1én san ngdy trong thang dau tién cia
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nim 2008 nhu Gd Truong Thanh, Béng dén Dién quang, Mia duong Lam Son,
Mia duong Bourbon Tay Ninh... Pac bi¢t, Ngan hang Incombank - mdt trong 4
ngan hang thuong mai 16n nhat Viét Nam di c6 ké hoach IPO vao thang 3, theo d6
s& chao ban 25% c6 phan voi muc gia khoi diém 14 100.000 ddng/cp. Bén canh d6
la mot loat cac doanh nghi¢p nha nudc 16n, hoat dong 1au nadm trong cac linh vuc
giau tiem nang nhu: BIDV, MHB, Sabeco, Habeco, Mobiphone, Vinaphone...

Téng tai san cua Incombank khi thuc hién IPO wdc tinh khoang 180 nghin ty
dong. Trong d6, von Nha nudc dugce xac dinh trén 10 nghin ty dong. Incombank
s& thyc hién IPO theo phuong phap phat hanh thém cb phiéu ting von thém 25%
so v&i mirc von chu so hiru hién nay.

Dot IPO ciia Incombank nay do viy s& hut mot lugng 16n tién va rat co thé s& tac
dong dén gia c6 phiéu da niém yét trén 2 san chimg khoan néu nhu cac co quan
chtrc ning khong c6 bién phap can bang cung-cau trén thi trudng. Hién, 2 bién
phép duoc cac nha dau tu mong dot 13 viéc mé rong cho vay kinh doanh chimg
khoan (Chi thi 03) va m& thém room cho cac nha dau tu nudc ngoai.
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