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Kinh té thé gi6i thang 2/2009
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DIEN BIEN TTCK MY

Kinh té thé gidi thoi gian vira qua tiép tuc don nhdn mét loat

cdc luong thong tin xdau lién quan téi tinh hinh kinh té vi mé
7 1700 i cac quoe gia 16m trén thé gidi. Cac thong tin lién quan t6i
+ 1,600 GDP cua My, Nhat Ban, cac nude Chau Au cang khién cho
+1,500tam ly ctia nguoi dan tréd nén bi quan. GDP quy 1V/2008 cua
& 1,400 My tiép tuc giam 6,2% so voi cung ky nim ngoéi (con s6 thdp
1 1,300nhdt trong vong 26 nam tré lai ddy), thap hon bt ky du bao
1,200 vé GDP nao dugc dua ra truge do. Nguyén nhan chinh cua
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DIEN BIEN TTCK CHAU AU

tinh trang nay chinh 1a viéc chi sd tiéu ding tai My trong quy
IV da giam 4,3%, nguoi dan tién hanh cat giam chi tiéu do ty
1¢ that nghiép cao trong khi cdc doanh nghiép lién tuc giam
luong hang du trii va ton kho (tiép tuc giam thém 20 ty USD
trong quy IV) dé bu dap cho muc syt giam doanh thu qua cac
thang. Cong bd GDP ciia Nhat Ban ciing khong co gi sang sta
T 9000hon khi GDP qliy IV cua nudc nay giam 3,3% so voi cung ky

000 \’\m\'\ 4,000nam ngoai, dua toc do phat trién binh quan vé muc tuong

. 3,000duong voi ndam 1970, du hiéu xdu cta nén kinh té da khién
1 2,000d0ng Yén mét gia so v6i USD sau 1 thoi gian dai tang gia.
1 1,000Bén canh do, thi trudng cac nudc Pong Au dic biét xau di
Lo khién chinh phi mét s6 nudc phal tién hanh kéu goi cac bién

2/1 91 16/123/130/1 6/2 13/220/227/2

20,000

——DAX ——FTSE 100

DIEN BIEN TTCK CHAU A
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phap hd tro tir cac nude Chau Au.

Dién bién x4u cuia kinh té vi mé da c6 tac dong truc tiép toi thi
truong chimg khoan cac nude khién chi s6 ching khoan trén
cac thi truong My, Chau Au, Chau A déu lao dc. Lan dau tién
tir nam 1997, chi sé6 DowJones roi xudng dudi ngudng 7.000
- 10,000diém va ciing lan dau tién ké tir nam 2006, chi s6 S&P giam
- 8,000 xudng dudi mirc 700 diém. Thi truong ching khoan tai cac
- 6,000 nuéc Chau A, Chau Au déu giam diém so vé6i dau thang (chi

14000 s6 FTSE giam 6,06%, chi $6 HangSeng giam 0,39%, chi 56
+ 2,000

Nikkei 225 giam 3,87%).

0 Theo béo céo gan day nhat cua EFPR dong vbn dau tu chay ra
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Nguén: Reuters - BVF

khoi TTCK & cac nue mdi ndi tai khu vee Chau A dang lién
tuc tang cao thé hién & viéc dong von dau tu rong hang thang
luén & micc am (thang 2/2009, dong vén chay ra khéi cdc
nwée Chéau A triv Nhdt Ban da dat con s6 504,2 triéu USD,).
Pay duoc coi 1a dau hiéu khong tot ddi voi TTCK.
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. Gia dau trén thé gidi trong thang 2 dé tang ~3% so voi cudi
—Dau —Vang thang 1/2009 dua muc g1a cuoi thang 1én xap xi 41USD/thung
60 + 1200 va vén tiép tuc dién bién theo xu huéng ting 1én do du bao
OPEC s& tiép tuc cat giam san lugng sau cudc hop vao ngay

0T -+ 1000 |

= 40 W 800 2 15/03/2009. Gia dau lién tyc git & quanh mic 30-
= :40USD/thung da khién ngudn thu cua cac nuoc xuat khau dau
(-

= 28 | | igg \gap anh huong 16n so v&i nam 2008 (chii yéu la Nga, Pong
»n u:Au Nam A...).
=10 + +200
0 "ttt 0 Thong tin tir cac thi trudng khac nhu chimg khoan, tién gi,
2/1 9/1 16/123/130/1 6/2 13/220/227/2 trai phiéu khong may kha quan khién cac nha dau tu trén thi
truong xoay sang dau tu vao USD va hy vong My, qudc gia
da dua ra nhiéu giai phap duoc coi 1a ning tay nhét trén thé
USD/EURO gidi c6 kha nang hoi phuc sém. Piéu nay da khién USD lién
tuc 1én gia so véi mot s6 dong tién khac trén thé giéi nhu Yén
8000 Nhat, Euro...Trong thang 2, USD 1,45 % so vé&i Euro.
7800 1
0.7600 + )
0.7400 - Nhan dinh thi trudong the giéi
0.7200 - o ,
0.7000 + Theo nhan dinh cua nhiéu t6 chuc 16n trén thé gidi, tinh hinh
06800 —+ + + o+ 4 o . kinh té vi mo thé gi6i qhy 1/2009 du kién khong c6 nhiéu

21 91 1611 2311 30/1 62 1372 20/2 27j2 thong tin kha quan, theo d6, GDP ctia My va nhi€u quoc gia
khéc trén thé gigi déu du kién ti€p tuc gidm (theo du bao cua
Moody, GDP quy 1/2009 cua My dy kién sé giam 5% yoy
trie6e khi ¢é kha nang phuc hoi nhe vao quy ]I/2009) Bén
canh dé, thang 3 ciing 14 thoi diém chinh phu cac nude tiép tuc
dua ra cac bi¢n phap, géi gidi phap ctu tro thi truong, chinh vi
véy, s& mat it nhat 3-6 thang t6i cac bién phap nay méi thyc su
c6 tac dong nguoc trd lai thi truong va cling tiry vao kha nang
hap thu ciing nhu bdi canh kinh té cta timg qudc gia ma hiéu
qua ctia cac bién phap (goi giai phdp) nay 1a khac nhau. Van
chua o co s dé khang dinh kha niang hoi phuc cua kinh té thé
gi6i trong ngan han.
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Kinh té vi mé Viét Nam thing
2/2009

Ngudn: Reuters — BVF

Tinh hinh kinh té vi mé thang 2 bdo hiéu mét s6 dau hiéu kha
quan hon thang 1/2009, tuy nhién viéc danh gia kha quan hon
ciing chi mang tinh twong doi do déic diém thang 1/2009 nam
nay tring véi thoi diem Tét Am lich, von mét phan tac dong
16i thi truwong khién cdc chi sé xudt nhdp khdu, san xudt cong
nghiép déu giam trong khi Tét Am lich nam 2008 lai roi vao
thang 2.

Thong tin ndi bat trong thang 2/2009 chinh 13 viéc Chinh phu
tich cyc giai ngan goi giai phap tri gia 1 ty USD bang bién
phap bu 13i sudt (mirc bit 4%) cho cac doanh nghiép di vay véi
su tham gia cia 85 ngan hang, tong sé von hd tro 13i suat cho
vay da 1én toi 80.000 ty dong va da phan tap trung vao ca
khoan vén ngan han, giai quyét bai toan ngudn vén cho cac
doanh nghiép gitup cic doanh nghiép phuc hoi san xuat trong
thoi gian toi.

Nguon von nay du kién s& tac dong truc tiép trd lai nén kinh té
trong ndm 2009,c6 thé do vy ma ghi nhan trong thang 2 gia
tri sin xuét cong nghiép (GTSXCN) ca nuéc dat hon 58,2
nghin ty dong, tang 21,6% so véi thang 1, ting gan 15% so voi
cung ky nim 2008. Trong d6, khu vuc kinh té nha nudc ting
10,7%, khu vuc ngoai qubc doanh ting 17,3% va khu vuc ¢
vbn dau tu nudc ngoai tang 15,4%.

Néu tinh chung ca 2 thang diu nim, GTSXCN dat 106,1 nghin
ty dong, ting 2,5% so vai ciing ky. Trong do, GTSXCN tai cac
DN nha nuéc gidam 4,4%; khu vuc ngoai quoc doanh cling
tang rat cham (khodng 6,6%) va khu vue ¢6 von dau tu nudc
ngoai ting 3,3%. Nguyén nhan cha yéu dan dén cong nghlep
tang truong thap trong 2 thang dau nim 1a do nhu ciu tiéu
dung thi trudng trong nudc giam (t6ng mirc bdn 1é hang héa
va dich vu trong thang 2 giam 10% so voi thang 1/2009, dat
85.761 ty VNP) trong khi thi truong xuét khau gip nhiéu kho
khian, vi vdy phia nha san xuit ciing khong c6 dong luc dé ting
cung.

Xu hudng giam trong ti€u dung ndi dia va nude ngoai dugce

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF
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Xuat nhap khau va can can TN
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Chi s gia tigu ding

Ngudn: GSO,BVF

phan anh kha day du trong kim ngach xuét nhap khau thang 2
khi kim ngach xuit khdu wée dat 4,3 ty USD (ting 15,5%
so véi thang 1/2009), kim ngach nhip khau wéce dat 4,4 ty
USD (tang 32.3% so vé6i thang 1/2009) dwa nhap siéu thang
2 1&n con s6 100 triéu USD.

Vi muc tiéu xuét khau trong nam 2009 dat 72 triéu USD, con
sO thuc hién trong 2 thang diu ndm di dat trén 8 ty USD (gidm
5% so voi ciing ky 2008 va bang 11% muc tiéu ca nam). Tuy
nhién, diéu dang luu tdm chinh 1a viéc kim ngach xuat khau
cta da s6 cac mat hang déu giam so véi nam 2008 (kim ngach
xudt khdu vao cdc thi truong chinh nhu Hoa Ky, Chdu Au,
Nhdt Ban déu da giam trén 20%) v6i nguyén nhan chinh 1a do
su giam gia ctia nhiéu mat hang xuat khau va viéc thu hep thi
truong do anh hudng cua suy thoai kinh té. Trong khi d6, nhap
khau 2 thang dau nam 2009 da giam 43,1% so voi nam 2008
v6i tong kim ngach wdc dat 7,73 ty USD va c6 su sut giam
manh & nhiéu nhom hang phuc vu san xuét kinh doanh nhu
thép, phan bon, gidy...co kha ning gy kho khin cho phat trién
kinh té Viét Nam trong nim nay.

Mic du méi trién khai mot s6 bién phap kich cau trong nén
kinh té, gitip gia tang tiéu dung va hd tro cho muc tiéu duy tri
toc do ting truong kinh té trong nim 2009, chi so gia tiéu
dung da ting tré lai 1én mic 1,17% so voi thang 1/2009
(tang 14,78% so voi cung ky nam 2008) va cao hon so véi
nhén dinh dugc dua ra trong ban tin thi truong thang 1 (dw
kién cdc thang tiép theo cia quy I khodng 1%/thdng), mic
tang ctia chi sb gia tiéu ding trong thang 2/2009 chii yéu do su
tang gia cia nhém hang thyc pham va an udng (71,67%), nha &
va vat liéu xdy dung (1,59%). Mac du tang cao hon so véi
thang truéc nhung CPI thang 2/2009 van thap hon so v6i ndm
2008 va méi chi phan anh 1 phan nho chinh sach kich cau cua
chinh phu.

Mot trong nhing chi sb phan anh sirc khoe cta nén kinh té
chinh 1a FDI, néu nhu trong ndm 2008, Viét Nam da 1ap nén 1
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ky luc v6i hon 60 ty USD vén FDI dang ky va 11,5 ty vén FDI
thuc hién thi con s6 cua 2 thang dau nam 2009 lai kha khiém
t6n. Mic du s von FDI ding ky thang 2/2009 ting gap 27
1an so véi thing 1/2009, tong s tién 1,513 tri¢u USD v6i 67
lugt du an cap moi trong 2 thang dau nim 2009 méi bang
35% s6 dy an va 31% vé téng sd von dau tu so véi cung ky
nam 2008 trong d6 ¢6 3 du an 16n tri gia tir 200-600 triéu USD
déu tap trung vao linh vuc bat dong san va dich vu du lich. S6
von ding ky tang thém trong 2 thang dau nam dat 3,815 ty
USD VO’l s0 luong 1a 10 du an (giam 80% vé s6 heot dir an
tang von nhung tang 41% vé tong gid tri von dau tw tang thém
so voi cung ky 2008).

Thang 2 vira qua chimg kién sy bién dong chong mat cua gia
vang trong nuéc theo cung chiéu v0’1 dién bién gia vang
trén thé giéi véi mirc ting 1én téi xp xi 2 tri¢u VND/chi
) ) o , (mirc cao nhat ké tir trede téi nay) va hién dang xoay quanh
TOC DO TANG GIA CUAUSD SO VO1VND murc trén 1,95 triéu VND/chi. Gi4 vang ting cao khién nhiéu
nha dau tu c6 nhu cau hién thuc hoa loi nhuin ngén han phong
16 truong hop gia vang lai bién dong giam manh nhu cich day
vai thang. Ngay trong thoi diém do, mot s6 bao cao ctia CIEM
dua ra cho rang ty gia USD/VND trong nam 2009 c6 thé ting
1én 18.500 VND/USD khién ngudi dan cang ¢6 xu hudng db
x6 di mua USD trén thi truong tu do va gui vao ngan hang
khién gia USD trén thi trudng c6 lac 1én téi 17.900 VND/USD
gotrong khi mirc gia quy ddi théng thuong chi xoay quanh mirc
'17.620 VND/USD. Pay ciing 1a mét trong nhitng 1y do khién
§ & .8 1ai suat USD tai cac NHTM giam manh trong thang kh1 ng1‘16n
¥ USD huy dong kha doi dao trong khi nhu cau vay von bang
USD ctia doanh nghiép lai giam do lo sg rii ro vé ty gia va
Viép di vay bang VND hién dang dugc huong wu dai vé 1ai

suat.

Du bdo kinh té vi mé thang 3/2009

Theo danh gi, tinh hinh kinh té vi mé thang 3 cua Viét Nam
s& tiép tuc gip nhiéu kho khin, gia dién, nude tiép tuc tang
theo 16 trinh ctia Chinh phti ¢6 kha ning khién céc chi s6 kinh

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF
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té tiép tuc x4u hon. GTSXCN thang 3 du kién s& tiép tuc di
xudng do nhu cau tiéu ding trong nuéc dang bi thu hep lai,
déng thoi chi sd gia tiéu dung c6 kha niang bi anh hué‘ng 1
phan do viéc tang gia néu trén, tuy nhién véi dién bién di
xuong clia gia ca hang hoa trén thé gidi nhu hién nay, du bao
chi sé gia tiéu ding thang 3 sé& thip hon so vé6i thang 2/2009.

Theo thong tin tr chinh phu, hién tai cac bién phap lién quan
t6i hd tro cho thi trudng gan nhu da duoc Chinh phu dua ra
toan bd, nén kinh té Viét Nam dang trong giai doan cudi cua 1
chu ky kinh té, chua thuc sy cham t&i day, chinh vi vay toc do
tang truong kinh té trong quy 1/2009 (sé duwoc cong bé vao
cudi thang 3) s& kho c6 thé duy tri duoc nhu nam 2009 ma dy
kién s& thap hon tir 1,5-2,5% so véi ciing ky nam 2008.

Trong thoi gian téi, ap luc tdng gid ciia USD so véi VND sé
tiép tuc cao hon do nhu cau mua va tich trit USD tir phia nha
dau tu c4 nhan thay cho cac kénh dau tu khac 1 hoan toan c6
that. Trong khi d6, cdc nha nhap khéu lai khong muén ban
USD cho ngan hang vi mong chd gia USD tiép tuc ting cao,
nha nhap khau van duy tri mong mudn dugc vay bang VND dé
tranh rai ro vé ty gia co kha ning khién 13i suat huy dong USD
tiép tuc giam.

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF
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Thi trwong tién t& Viét nam

thang 2/2009 Ciing nhu chinh sach chung ctia cic ngan hang trung uong

khac trén thé gi6i va tiép tuc xu hudng cua cac thang trude,
NHNN Viét Nam van tiép tuc ap dung chinh sach tién té can
bang va dan dan ndi long nham hd trg cho cic ngin hang
trong viéc thuc hién chinh sach kich cau cta Chinh phu, gidm
thiéu nguy co suy thoai kinh t& va anh hudng cta cudc suy
thoai kinh té thé gidi.

Ngay 24/02/2009, NHNN cong bd cac quyét dinh (c6 hiéu luc
ke tir ngay 01/03/2009) vé viée ti€p tuc gitt nguyén 1ai suat co
ban va di€u chinh giam ty 1¢ du trit bat budc bang VND:

=Lii suat co ban bang VND dugc gitr & muc 7%/nim va
khong thay d6i so vai thoi diém thang 02/2009. Lai suat cho
vay tbi da cua cac t6 chuc tin dung bang déng Viét Nam d6i
v6i khach hang hién ¢ mtrc 10,5%/nam.

=Ty 1¢ DTBB dbi v6i tién gui khong ky han va c6 ky han dudi
12 thang dugc diéu chinh giam con 3% (riéng doi véi NHNNo,
Ngan hang TMCP Nong thon, Quy tin dung Nhdn dan TW,
Ngdn hang hop tdc la 1%). Ty 16 DTBB ddi véi tién giri c6 ky
han trén 12 thang 4p dung cho tit ca cac TCTD 1a 1%/nam.
Dong thai nay cia NHNN dugce xem nhur 1a mot nhan té s& hd
tro tich cyc cho 1ai suat huy dong trong thoi gian téi.

=Mit bang l4i suat huy dong ha xubéng nhanh chéng 1a diéu
kién dé cac Ngan hang tiép tuc ha 1ai suat cho vay. Véi muc
co ban 7% muc tran cho vay t6i da ciia cac Ngan hang la
10,5%/nam. Tuy nhién dé cic Ngin hang tranh ap luc, vira
qua Ngan hang nha nudc da c6 cong van cho phép cac Ngan
hang dugc phép cho vay ti€u dung, mua ban nha véi muce 1ai
sudt vuot 13i suét tran (10,5%).

=Nhu cau von cac Ngan hang ting cao nén mic du 13i suit co
ban trén thi trudng giam xubng 7,0% nhung 1ai suat huy dong
va cho vay trén toan hé théng Ngan hang lai ting nhe. So véi
thoi diém cudi thang 01/2008, mat bang 1ai suat huy dong va
cho vay hién tai c6 diéu chinh ting nhe.

=L3i sudt cho vay ngan han VND cho cac d6i twong wu dai cta
khdi NH quéc doanh theo thong bao hién khoang 9,5%/nam,

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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1ai sudt cho vay thong thuong giam vé mirc 10,0-10,5% nam.

V6i khdi TMCP, mire 13i sudt cho vay twong dwong voi mirc

lai suat tran khoang 10,5%/nim va cho vay tiéu ding vuot

' ban san pham cho vay ti€u dung, mua nha, mua xe 6t6 véi lai

suat vuot 1di suat tran va giao dong trong khoang 10,5% -
14,0%/nam.

*Theo thong tin tr Website Ngan hang Nha nudc, tr ngay

23/1 dén ngay 20/2/2009, s6 tién giai ngan theo chuong trinh

hd tro 14i suat trén toan hé théng ngan hang da dat udc gan
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_dong ma Chinh phu d¢ ra, lugng von twong tmg dy tinh co thé
1én dén 425.000 ty dong, tirc 1a toan hé thong NHTM con can
giai ngan thém khoang 345.000 ty dong nita. Nhu cau vén nay
cong voi viée ty 16 DTBB vira dugc NHNN diéu chinh giam

11 & 1a nhitng nhan t6 tich cuc hd tro 14i suat huy dong trén thi

n truong tién té trong thoi gian toi.

Phan tich dién bién va xu hwéng ldi suit trén thi truwong

Sau mdt thoi gian lién tuc diéu chinh 13i suét co ban, 1ai suat
co ban trong thang 2/2009 da dugc NHNN gilt nguyén va thay
vao d6 1a giam ty 16 DTBB ddi véi tién giri khong ky han, day
duoc coi 1a 1 bién phdp tai khoa khac cia Chinh phu trong
viéc hd trg cic ngan hang giam thiéu chi phi huy dong vén,
taing ngudn vén kha dung va giam 13i suat cho vay, dam bao
ngudn von tin dung trén thi trudng.

N\ A A
S R A

Nguén: Reuters

Lai sudt lién ngén hang trén thi truong sau thoi gian ting nhe
trude Tét khi cic ngan hang lién tyc ting l4i suat 1iy doanh
thu bu thoi gian nghi tét gan 1 tuan di tiép tuc ting trong
thang 2/2009 véi mirc 13i suat ky han 1 tuan bién dong tir 7-
7,8% véi bién do ting kha dong nhat (i tudn cudi cing ciia
thang 2), ddng thoi co su quay tré lai cta tan sudt cac giao
dich c6 ky han tir 6-9 thang vén trude ddy it xut hién trén thi
truong. Ngudn von cho vay da phan xuat phat tir cac ngan
hang qudc doanh trong khi ddi twong di vay lai 1a cac NHTM,
c6 thé thdy, trong thang vira qua cac NHTM dé gip mot sb

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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kho khin lién quan t6i tinh thanh khoan va kha nang can di tai chinh.
Lai suit huy dong ctia cac ngan hang lién tuc tang nhe trong 1 khoang thoi gian
ngan. Néu 13i suat ky han dudi 3 thang trong 2 tuan dau nim khong c6 nhiéu bién
dong (xoay quanh mirc 7-7,5%/ndm) thi sang ti hai tudn cudi nim muc 13i suat
nay da tdng 1én tur 7,7-7,8%/mam. Trong khi do, lai sudt ky han dai hon (3-12
thang) da tang dan tir tuan thir 2 trong thang, tir 7,7-7,8%/nam 1én 8-8,1%/nam.
Pay 1a lan dau tién ké tir dot cat giam lién tiép hoi thang 6/2008 va trong nim
2009, trén thi truong tién té xuat hién hién tuong caic NHTM déng loat tang lai
suat huy dong VND trén dién rong véi mic ting phd bién ¢ ky han 9-12 thang.
Dong thai ndy phan anh viéc cac NHTM dang c¢b géng giit khach hang trong bdi
canh tinh hip dan cua tién giri so voi ndm 2008 da thip hon nhiéu, dong thoi cac
ngan hang ciing dang tich cuc gom v6n chuan bi von vay kich cau theo chinh
sach chung cua Chinh phu. Lii suét trén thi truong da tro vé dung voi duong
cong ldi sudt von co, theo do, 13i suat ky han dai s& cao hon li sut ky han ngin
hon.

Theo s6 lidu thong ké, téng khdi luong tién giao dich thong qua thi truong mé
trong thoi diém cuéi thang 01/2009 1a khé s6i dong véi chu yéu 1a nghiép vu giao
dich mua ban lai gidy to co gia voi gia tri 18.337,88 ty ddng va thap hon so véi
cac thang trude do 13i suat huy dong dan cu va cac t6 chirc ciia cac ngan hang
trén thi trudng da kha sat v6i 14i sudt tai chiét khau trén thi trudng mo.

Duw bdo xu hwéng thi truwong tién té thang 3

Miic 14i suat co ban hién tai 1a 7% duoc danh gia 1a tuong dbi phi hop trong giai
doan hién nay. Hon nira viéc 14i suit co ban giam qua nhanh trong thoi gian qua
trong bdi canh nhu cau vén cac ngan hang 1a twong ddi 16n da khién cho tac dong
131 sudt co ban dén 13i suit trén thi truong tién té hién khong cao. Vira qua dé
giam chi phi huy dong, ting thanh khoan qua d6 ho trg cac NHTM thay vi giam
131 sut co ban NHNN di giam ty 1& duy trit bat budc xudng 3,0%. Vi vy nhiéu
kha ning 13i suét co ban trong thoi gian sap toi s& van tiép tuc duoc giit nguyén.

V6i tong tri gia goi kich cau ciia Chinh phu 1én dén 1 ty USD trong khi mirc hd
tro 13i suat 1a 4% thi tong gia tri tin dung giai ngan udc tinh 1én dén 25 ty USD.
V6i tinh hinh thanh khoan va ngudn vén hién tai cia cac Ngan hang thi day 1a
con sd rat 16n va luong vén can phai giai ngan con lai ¢ thé 1én dén 345.000 ty
ddng. Do vay c6 thé du bao tinh thanh khoan cta cac NH thoi gian t6i s& giap kho
khan nhét dinh va 14i suat trén thi truong tién té sip t6i rat kho co thé ha xudng.

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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Thi trueong trai phiéu Viét
Nam thang 2/2009

Thi trwong giao dich thuw cip:
Gid vang trén thé giGi van bién dong bdt thuong, tinh hinh ty
gid phire tap cing véi viéc thi truong chirg khodn hau hét cdc
nude sut giam manh da anh heong rat I6m dén déng thdi cdc
nha dau tw trén thi truong trdi phiéu. Xu huéng ciia ldi sudt
trén thi truong tién té ciing dnh hwong dén thi truong trdi
phiéu Viét Nam.
Thang 02/2008, thoi diém nghi tét nguyén dan di qua nén giao
dich trai phiéu trén thi truong da sb6i dong hon. Mic du 13i suét
co ban méi dugc cong bd thoi diém cudi thang 01 da giam
xudng 7,0% nhung 1i sudt giao dich trai phiéu lai c¢6 xu
hudng ting 1én do chénh léch cung ciu trén thi truong. Dicu
nay cong véi viée tinh hinh ty gia VND/USD bién dong phirc
tap dan dén viéc cac NDTNN tich cuc déy manh ban ra trai
phiéu. Tuy vay do tinh thanh khoan thi truong khong dugc t6t
va giao dich céc nha dau tu trong nudc khong con soi dong,
khéi luwong trai phleu giao dich trong thang 02/2009 c6 xu
huéng giam xuong so voi thang trude. Két thic thang, mirc
giao dich trai phiéu dat muc 12.012,26 ty dong (twong dwong
KHOILUONG & GIA TRI GIAQ DICH TRAI PHIEU CUA 97,39% so voi thang truoc) voi 113,39 triéu don vi duge khép
NDTNN SOVG1 TOAN TH| TRUONG T212009 Iénh (twong dwong 93,5% so voi thing trucc), trung binh
' 600,613 ty dong/phién véi 5,669 triéu don vi trai phiéu/phién
+200 dugce giao dich.
11,800
1180 So véi thang 01/2009, ty trong giao dich nha dau tu nudc
Egg ngoai trén téng khéi lugng giao dich tuong duong Tong khoi
oS 2 luong trai phiéu ca mua va ban cua cic nha ddu tu nay trén thi
Ly =truong trong thang 02/2009 dat 102,28 tri¢u don vi (twong
Lo dwong véi 0,90 lan tong khoi lwong trdi phiéu dwoc giao dich
0 trén thi triomg) voi tong gia tri giao dich ca mua va ban la
M 10.058,78 ty dong (twong dwong 0,92 lan gid tri giao dich
Y toan thi truong trong do gia tri ban dat 6.994,34 ty trén gid tri
mua 3.514,79 ty). Thong ké trong thang 02 cho thay gia tri ban
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i Téng khdi lugng giao dich 1 KNdi lgmg giao dich NETNN rong trai phiéu dat 3.479,55 ty (twong dwong voi thang
Tonggiatrigiaodich  —— Gia i giao dich NETNN 01/2009 va woc khoang 197 triéu USD).

Nguén: Hastc.org.vn, BVF A -
el e A Nguon cung trai phiéu dang c6 xu hudng tang 1én tir ca khoi

dau tu trong nude (ddc biét la cac NHTM) va nude ngoai

Cang ty Quan ly quy Bao\iét - BVF

e - . ; A ealiP s Trang 10
BVF —Tang 5, 50 8 Lé Thai To, Hoan Kiam, Ha MNji



trong khi ngudn cau trai phiéu lai c6 ddu hiéu giam xudng da
lam cho tinh thanh khoan trai phiéu & mic kha thap. D3 xuat
hién tam 1y cho doi lai suét tang 1én & mat s6 t6 chuc ¢6 nhu
cau dau tu trai phiéu, diéu ndy cang dua cau trai phiéu xubng
thip va déy 1ai suét trén thi truong van tiép tuc ting 1én.

Bén canh d6, nguyén nhan 1ai suat trai phiéu tang trong thoi

gian vira qua con xuat hién tir tic dong lién thong gitra hai thi
P 8,763 8250 | -0513 | truong trai phiéu va tién té. Pén thoi diém cudi thang 2/2009,
nhu ciu trai phiéu chao ban 1a kha 16n va tap trung vao cac trai
phiéu chinh phu ngén han. L3i suat chiét khau tham khao thoi
3 nam 8,858 8,481 -0.377 | diém 30/01/2009 ky han 1,0 — 2,0 nim do Kho bac Nha nudc
phat hanh & muc khoang 8,4 — 8,5%/nam va ky han 2,0 — 3,0

Lai suat trai phiéu cac ky han

8,763 8,335 -0,523

5 nsm 9,021 8,715 - 0,306 _ ; >
nam ¢ muc 8,5 - 8,6%/mdm (tang khoang 70 diém so voi dau
7 ném e 8,983 | -0184 | thing). Ca biét c6 mot s6 to chirc chio ban ky han dai 4-5 nim
- e o115 | -00es | VvOi 1di sudt tot nhat lén dén 8,8%/nam. Trai phicu do VDB
phat hanh 1ai suat chiét khau chao ban cao hon khoang 10 - 20
5nam | 9225 9169 | -00%6 | 4idm cho cac ky han ngén. Mot sb trai phiéu Chinh phu dai

R han do VDB phat hanh 13i suat giao dich thanh cong khoang
Nguén: Reuters ) o o o
(Benchmark ctia Reuters chi mang tinh chét tham 9,1% - 9,2%/nam.
khao vi n6 khéng phan énh gid tréi phiéu giao dich
that trén thj trirong) . N A

Thi trwong so cap
Trong thang 02/2009 da c6 mot s6 phién dau thau phat hanh
trai phiéu cua Kho bac Nha nudc, Ngan hang Phat trién Viét
Nam, Ngan hang chinh sach xa hoi Vi¢t Nam nhung hau hét
deéu khong thanh cong. Cu thé, 131 suat tran trai phi€u cho ky
han 2 nam, 3 nam phat hanh ngay 02/03 cua Kho bac Nha
KE HOACH PHAT HANH TPCP nudc (trong phién bdao lanh phat hanh trai phiéu ngay
i 26/02/2009) duoc quy dinh lan lugt & muc 6,95% va 7,0%
(sau khi da xuong murc 6,7% va 6,75% trong phién trucc do).
Trai phiéu ky han 5 ndm va 10 ndm cua VDB phat hanh lai

s i'ggg_ suat tran cho céc ky han déu 1a 7,0%. Cac murc lai suat tran
ahobac | thiu W | |trén déu thap hon khé nhiéu so véi 1ai suat tréi phiéu cung ky
TPCP dong/Hhan dang duoc giao dich trén thi trudng.
phién 3 v : .

Nhin chung do 1i suét tran Bo tai chinh coéng bd sau khi i
suit co ban ha xudng 7,0% la qua thap nén mac du trong thang
02/2009 da c6 kha nhiéu dot phat hanh trén thi truong so cap
nhung chi ¢6 100 ty trai phiéu ky han 2 nam phat hanh ngay
16/02/2009 véi 13i sut 6,7%/nam dugc ban qua kénh nay.

Trang 11
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Lai suat giao dich trai phiéu Chinh phu trén thi truong cé xu hudng nhich
1én d3 lam cho i suat chao ban mot sb trai phiéu doanh nghiép ting theo.
Do thanh khoan trai phiéu Chinh phii c6 xu huéng ha xudng nén kéo theo
tinh thanh khoan trai phiéu doanh nghiép bi anh huong va khong c6 nhiéu
giao dich thanh cong.

Nhu ciu trai phiéu doanh nghiép chi yéu van tap trung vao trai phiéu ky
han ngén ctia mot sb to chirc 16n va lam dn 6n dinh nhu EVN, BIDV. Tuy
nhién do lugng cung han ché nén trén thi trudng gan nhu khéng c6 t6 chire
nao chao ban trai phiéu loai nay. Trén thi truong ciing xuat hién nhu cau
trai phiéu doanh nghiép mot s6 trai phiéu thanh khoan kém nhu CII,
Agribank, Techcombank tuy vay chua cé giao dich thanh cong do 1ai suat
mua va ban cach nhau kha xa.

Hién tai trai phiéu doanh nghiép dugc chao ban chu yéu van 1 cac trai
phiéu dai han. Lai suat tham khao mot s6 trai phiéu doanh nghiép nhu sau:
Trai phiéu ky han con lai 8 ndm ctiia EVN dang duoc chao ban & mirc 11,0
—12,0%/nam, Vinashin ¢ mirc 20,0%.

Du bdo xu hwong lii sudt trong thing 3

Tinh hinh ty gi4 dién bién phirc tap trong khi d6 chi s6 chig khoan trén
cac san tr My dén Chau Au, Chau A lién tiép sut gidam manh mé& cang thoi
thiic cac nha dau tu nudc ngoai ddy manh viéc ban trai phiéu. Theo udc
tinh ctia mot sd chuyén gia, luong trai phiéu nim giir ciia cac nha dau tu
nudc ngoai trén thi truong Viét Nam hién chi con khoang 500 triéu USD
va tiép tuc giam trong thoi gian téi. Nhu cau von cua cac Ngin hang van
kha 16n va kéo theo luong cung chio ban ting 1én trong khi lugng cau ha
xudng.

V6i tinh hinh chénh léch cung cau trén thi truong van & muc kha cao va
tam 1y cho doi lai suit tiép tuc 1én & mot sd t6 chirc ¢6 nhu cau dau tu trai
phiéu, tinh thanh khoan ciia thi trudng nhiéu kha ning van s& & mirc thap.
Cong voi xu hudng dién bién trén thi truong tién té thoi gian t6i co thé du
doan 14i suat trai phiéu s& van tiép tuc ting.

Ngudn cung va cau trai phiéu dai han hién tai chi c6 trén thi truong tha
cap. Mot s6 Trai phiéu ky han dai 8 — 15 nam dang duoc cac to chiic chio
ban v6i mue 13i suat chiét khiu khoang 8,9 — 9,0%/nidm. Nhu cu trai phiéu
dai han ciing c6 nhung khong nhiéu véi mire 14i sudt chio mua khoang 9,1
— 9,2%/nam. Nhin chung giao dich mua béan trai phiéu ky han nay khong
16n (chii yéu la cdc cong ty bao hiém) nén lai suit s& it bién dong hon so
v6i cac ky han ngan va c6 thé ting nhe trong thoi gian téi.

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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Thi truwong co phiéu Viét Nam thang 2/2009

Chi s6 Vn-Has index diém 245.74 -18.95% 83.96 -16.04%
Téng gié tri giao dich thang ty 3,228 14.14% 1,582 15.39%
Gia tri giao dich trung binh ngay ty 161 -8.68% 79 -7.69%
Tdng khéi lugng giao dich thang cp 156,918,221 39.36% | 81,927,275 37.53%
Khéi lwong giao dich trung binh ngdy cp 7,845,911 11.49% 4,096,364 10.02%
Gi trj thi truong ty 132,955 -16.66% 43,899 -15.16%
P/E BQ 50 cp ¢6 GTVH 16n nhét lan 5.9 -14.49% 5.9 -14.49%
Chénh léch KL Mua/Ban NDTNN théng lan 0.62 -39.22% 0.8 -18.37%
Gi4 tri GD NDTNN/Toan TT % 35.65% -12.41% 7.86% -76.71%
Lol VN-index T e
12,000 - 300
10,000 -
8,000 - - 275
6,000 - L 250
4,000 -
2,000 - [ 2
0 - L 200
2/2 2/5 2/10 2/13 2/18 2/23 2/26
7,500 + Hastc-index T 105

2/2 2/5 2/10 2/13 2/18 2/23 2/26

Nguén: Hase, Hsx

Cong ty Quan Iy guy Bao\Viét - BVF
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Danh gia thi trwong thang 2/2009
5 ¢6 phiéu NDTNN mua bén

nhiéu nhét trén san HOSTC Vé xu hwéng: xu huéng, thi trudng thang 2 trong xu hudng
chung 13 giam diém, xen k& trong thang chi c6 3-4 phién chi sb
s Mua | %/tbng mua di nguoc xu thé d6, tuy nhién, da tang diém rat yéu va khong
s By 18.25% duy tr,i duoc lau. Pau thang 2.2009,.7\/NI 1?1 297.5 diém,ﬁién
o~ roa0 o000 khi két thuc thang chi con 245.7 diém, giam hon 50 ’d1ém,
M tuong g 16.8% (3.4% cho moi ngay giao dich). Chi s6 HAI
VM 1,059,170 7:22% cua san Ha N¢i cling gidm trén 15% (tir 98.64 diém xuong cdn
PVF 825,640 5.63% 83.96 dlem) Tuy vay, vao ngay cubi cung cua thang, chi s6 ca
REE 649,810 4.43% hai san déu c6 phién ting diém va tao nén da tang trong nhimng
CK Bén %/téng bén ngay dau thang 3.
VEMVF1 | 1,941,280 8.14% . . ,

Vé thanh khodn: Neéu chi nhin khoi luwgng trung binh cia

KDC 1,858,270 7.79% , A \ N fe A
thang qua thi thay tinh thanh khodn khong duoc cai thién
SS1 1,607,250 6.74% nhiéu ( trung binh tir 7,2 lén 7,9triéu ck/ngdy tai san HO va tir
ANV 1,359,560 5.70% 3,2 lén 3,9 triéu ck/ngay tai san HA). Tuy nhién, sy khac biét
PPC 1,218,470 5.11% 16n nhét trong thang 2 so v6i thang 1.2009 d6 la tinh 6n dinh

cta cung cau va KLGD luén ¢ muc trén dudi gia tri trung
5 ¢ phiéu NDTNN mua bdn binh, khong c¢6 nhitng phién dot bién nhu thang trudc. Diéu
nhidu nhit trén san HASTC nay cho thdy thanh khoan thi truong da dugc cai thién dang ké
va cac NDT cling kh4 quan tam dén TT hién nay.

cx Mua | %Mténg mua NBPTNN : khéi ngoai ban ra cha yéu 1a cac cp tai chinh, mot
VIR | 966,600 34.86% s6 giao dich dang cha y nhu ban SSI (1.6t ¢p), VEMVFI1
VCG | 956900 [ 3451% (1.9tr ccq), ban rong 21.8 ty ddng cb phiéu MPC thoa thuin
PVS | 121,000 436% (2.1t c6 phiéu), mua rong 26 ti dong cd phiéu PPC (1.4 tr ¢6
KBC | 107,200 3.87% phiéu).
BCC | 102,000 3.68% L
CK Bén %/tbng ban Thl truong OTC: .
Tiép theo xu hudng cua thang trudce, thi truong OTC thang 2
PVI | 723800 | 21.03% dién bién theo chiéu huéng rat am dam. Néu nhu thoi diém
VCG | 556,700 16.17% cubdi ndm 2008 thi trudong OTC nin thd theo timg budc cua
KLS | 355,700 10.33% TTCK thé gidi va th1 truong Vang thi nay khong khi trim ling
BVS | 354,500 10.30% bao tram. Nhiing ¢ phiéu ting dinh ddm 1 thdi nhu: MB,
S pp— T024% EX1m," VCB. .. khong con dNu’(jc nhic dén nhleu‘nu’a. Riéng dbi
v6i ¢6 phiéu Eximbank van c6 mot lugng cau nho tir phia
CTCK ACBS (theo bao BPTCK).
Céng ty Quén Iy quy BaoViét - BVF
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Thi trwong OTC

32 28/2 | tang/giam
Eximbank 12.5 12.5 0.00%
MB 12.5 12.5 0.00%
Vietcombank 315 30.5 -3.17%
Sabeco 285 | 225 -21.05%
Vosco 13.5 12.5 -7.41%
Vidipha 235 | 235 0.00%
May Nha be 13* 13*
Tanimex 25% 25%
Thién Long 23* 23*
Bimico 30* 30%*
Incomex

*Gia tham khao cdc CTCK va HSBC (cédc
CP nay tinh thanh khoan rat thap).

Nguén: www.sanotc.com

Quyét dinh ting gia dién cua Chinh Phu bit dau tir thang
3/2009 khién cac co phiéu dién trg thanh tam diém cua thang
nay. Cac cb phiéu Thuy dién Mién Nam, Thay dién mién
Trung, Thuy dién Thac Mo... dugc quan tam tr¢ lai, tuy nhién
giao dich thanh céng ciing khong nhiéu va gia chi ting nhe tir
1 dén 2 gia.

Nhan dinh:

Thi truong OTC dwong nhw van chuwa khéi déng sau ky nghi
tét, giao dich séi dong trén thi truong Vang va ngoqi té thu hiit
dwoc nhiéu hon su quan tdam cua cac NPT va cac moi gioi tw
do (nhitng nguwoi quyét dinh tinh thanh khodan cia thi triong
OTC). Thi truong UPCoM chdm chap khoi dong khién NPT
dwong nhie lang quén va néu cé thé thuc thi thi tinh hdp dan
cia thi truong UPCoM ciing giam di ding ké. Cac c6 phiéu
trén san ngdy cang ré, dé minh bach théng tin cao hon cdc cé
phiéu OTC va mua ban tai day NPT sé duoc bao vé khoi cac
riii ro thanh todn, do vdy khéong ¢6 Ii do gi dé NPT chuyén
dong von ciia minh vao thi triong OTC trong thoi diém hién
nay.

Duw bao thi trwong thang 3/2009

Ké tir sau Tét nguyén dan dén nay, tinh hinh thi truong nim
moi khong c6 gi sang stia hon, vé phan tich ki thuat, VNI va
HAI lan lugt pha qua cac ngudng hd tro va xac 1ap nhimg day
m&i, vé phan tich co ban thi 1an lugt cac doanh nghiép cong
b6 ket qua kinh doanh khong tot trong nam 2008, dic biét 1a
cac doanh nghlep c¢6 lién quan dén nganh tai chinh (cong ty
chitng khodn, t6 chirc dau fi tai chinh...) va nhiing doanh
nghiép phu thudc vao xuat khau (thiy san, do gé...). Mot sb
doanh nghiép khac con cho két qua hoat dong thua 15 trong
nam 2008 va bi S¢ GDCK Tp.HCM dua vao di¢n kiém soat
nhu : BBT, REE, TRI, VHG, SAM... Mua dai hoi cb dong
dang dén gan, cac doanh nghiép s& phai lan lugt cong bd két
qua kinh doanh cta nim 2008 va du kién rang, danh sach cac
cong ty thua 16 va bj liét vao danh sach chiu kiém soat cua s&
con kéo dai hon nira.

Cang ty Quén Iy quj BaaViét -

BVF — Tang 5, s6 8 Lé Thai

BVF
T4, Hoan Kiem, Ha N&i
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Thoi gian qua, rat nhidu t6 chirc dau tu tai chinh trong va
ngoai nuéc dua ra nhimg du bao vé kinh t& vi mo Viét
Nam trong 2009 va dién bién TTCK. Y kién lac quan
nhit ciing cho rang phai dén dau Q3/2009 kinh t& Viét
Nam moi ¢6 nhitng thay ddi tich cuc, con lai hau hét du
béo vao cubi nim 2009 hoic sang nam 2010 kinh té méi
phuc hoi ting truong tré lai. Nhu vay c6 thé nhan thiy
TTCK s& con tiép tuc nhimg chudi ngay am dam it nhat
3-4 thang nita. Dién bién TTCK trong thoi gian tiép sau
s& phy thudc nhiéu ky vong ciia NPT vao KQKD Q1/09
ctia cac DN va két qua cta hang loat cac bién phéap kich
cau ctia Chinh Phu.

Theo nhdn dinh cta chung t6i, TTCK trong thang 3 s&
tiép tuc dién bién di xubng va di ngang theo hinh ring
cua. Cudi thang 3, giao dich s& s6i dong hon do thoi diém
chét BCTC va cac thong tin ban ddu vé KQKD cua doanh
nghi¢p trong Q1.

Céang ty Quan Iy quy BaoViét - BVF
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Hi dong bién tap: TSKH Trwong Moc Lam - C6 van
Ong Biii Tuin Trung - Tong Giam déc Cong ty QLQ Bio Viét
Ong Pham Quang Vinh — Phé phong Co phiéu 1

Ngudi thue hién:

Nhom nghién ctru thi truong — Cong ty Quén ly quy Bao Viét
Pham Phuong Thiy — Chuyén vién phan tich danh gi4 thi truong
Nguyén Tuén Phong — Chuyén vién dau tu 13i suét c¢6 dinh

Tran Viét Hung — Chuyén vién phan tich c¢d phiéu

Doan Thu Trang — Chuyén vién phan tich c6 phiéu

Khuyén cdo: Ban tin nay dwoc viét va phdt hanh béi Cong ty Quan 1y quy Bao Viét. Cdc théng tin trong
ban tin nay danh cho cdc nha dau tw t6 chire/ chuyén nghiép, khong danh cho cdc nha ddau tw cd nhdn ¢
Viét Nam. Pdy hoan toan khéng phdi la 107 khuyén nghi mua, ban hay chdao méi mua,ban ciia Cong ty
Quan Iy quy Bdo Viét doi véi cac nha dau tw. Céc thong tin trong bdo cdo nay dwoc diea ra dya trén
nguon thong tin dang tin cdy va dwoc danh gid, nhdn dinh trén co sé y kién ciia Nhém nghzen ceu thi
trieong — Cong ty Quan Iy quy Bdo Viét, vi vdy cdc nhdn dinh, danh gid ndy hoan toan c6 thé thay doi
theo thoi gian.

Cong ty Quan ly quy BaoViét - BVF _
BVF —Tang 5, s6 8 L& Thai T, Hoan Kiém, Ha N&i



