Céng ty Quan ly quy Bao Viét - BVF

BAOVIET FUND MANAGEMENT

BAN TIN THI TRUONG
SO 2/2008

=Tdng hop thj trworng thé gici 2/2008
=Tdng hop thi trworng Viét Nam 2/2008

=Thi trwdng tién t& bién ddng manh do
anh huwdng I&n tr cac chinh sach maoi

*Giao dich trén thj trwong trai phieu
giam, lai suat chiet khau tang nhanh

=Thi trwong chirng khoan giao dich am
dam, giam manh so v&i cudi nam 2007.
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Tong hop thi triedrng thé giéi 2/2008 Téng hop kinh té Viét Nam 2/2008

Thi trwong My : Sw khing hoang
cla nen kinh té My thé hién rd ngay
trén TTCK nwdc nay : So véi cudi
thang 1, Chi s6 Céng nghiép trung
binh Dow Jones DJI vao ngay 29/2
mat di 315,79 diém twong dwong
2.51%. S&P 500 tang 36.96 diem
(2.7%) dat 1330.72 trong khi Nasdaq
Composite Index sut gidm 60.09
diém (2.58%) chi con 2271.48.

Cuc Dy trir lién bang My (FED) tién
hanh dau gia cho vay 30 ty USD
trong ngan quy cho cac ngan hang
thwong mai v&i moc lai suat la
3,080% nham gilp cac ngan hang
dang gap khoé khan co thé duy tri
viéc cho vay va ngan chan nguy co
khiing hoang tin dung sé& khién nén
mnh.te dang yéu kém roi vao suy
oai.

TTCK Chau A ciing c6 chiéu hwdng
suy giam trong thang 2, tuy nhién,
vao tuan cudi cung cua thang da co
nhirng khéi sac moi : dan dau la cbd
phiéu cua cac cong ty nang lwong
va san xuét (tdng ngay thtr 3 lién
tiep vao cudi thang trong boi canh
g[e,’i)déu tang cao va dong USD mat
gia).

Gia vang cling dat muec ky luc moi
tw truoc toi nay trén thi trudng thé
gioi, dat mirc 917,93/Ounce frong
ngay 29/2

Pbéng USD_tiép tuc mét gia so voi
cac dong tién khac trén thé gioi.

Chi s0 gia tiéu dung (CPI) trong
thang 2 dot bién tang 3,56%, dua
muc tang chung hai thang dau nam
1én 6,02%.

Kim ngach xu4t khau hai thang dau
nam duy tri mere d tang trwdng kha
(29,2%) va wéc dat 8,7 ty USD.

Nhap siéu c6 chiéu hwong gia tang
manh, kim ngach nhap khau woc dat
13 ty USD (6 t6 _nguyén chiéc, linh
klen 6 t6, thép, xang dau, phan bon,
SO béng...), tang 63,7% so voi cung
ky nam trwéc. Nhw vay, trong hai
thang, ca nwdc da nhap siéu gan
4,3 ty USD, bang 49,2% kim ngach
xuat khau.

Hai thang dau_nam da co6 thém 2,65
ty USD vén dau tw nwdc ngoai vao
Viét Nam, tang 39% so vdi cung ky
nam trwe voi 94 3% la von dau tw
cya 72 dy an mai, phan con lai Ja
von bd sung cla 17 dw an dang trién
khai. Céng nghiép, dich vu va néng-
ngw nghiép tiép tuc la nhirng linh
vire thu hat nhiéu von FDI nhat.
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primary research

Thi trwong tién té trong thang 02 nam
2008 bién déong manh do chiu anh
hwéng Ién tr cac chinh sach dwoc
ban hanh lién tuc cta Ngan hang nha
nwéc va B6 Tai chinh

Dién bién va phan tich thj trweong tién
té thang 02 nam 2008

Thi trwdng tién té trong thang 02 nam
2008 bién déng rat manh do chiju anh
hwdng I&n tir cac chinh sach dwoc ban
hanh lién tuc tv Ngan hang nha nuéc
(NHNN) va B Tai chinh. Cu thé nhw sau:

=*Ngay 16/1, Ngan hang Nha nuwéc Viét
Nam quyét dinh thém 1% ty |& du trir bat
budc dbi véi cac loai tién glri tlr thang 2
(ky han dwdi 12 thang tang tor 10% Ién
11%; ky han tir 12 thang tr& 1én tang tor
4% lén 5%) dbng thdi tang lai suét tai
chiét khau trén thj trworng mé.

=NHNN phat hanh 20.300 ty tin phiéu bat
budc ky han 1 ndm v&i li suat 7,8%/nam
vao ngay 17/03/2008.

Cac bién phap trén cia NHNN dwa ra
nhdm muc dich han ché cung tién déng
dé thwe hién muc tiéu giam lam phat hién
dang tang rat cao trong thoi gian vira qua.
Diéu nay da day cac NHTM vao tinh trang
thiéu hut vdn, mot sé6 NH da gidm nhiéu
kha nang thanh toan (dac biét 1a dbi voi
cac NH Cb phan quy md nhd), day thi
trwdng tién té Viét Nam vao tinh trang
néng boéng.

=L&i suat overnight ngay 01/02/2008 dat
murc Ky luc 20%/nam va da coé nhirng thoi
diém dat t&i mere trén 40%/nam.

10.5

92 ﬂ ——3 théng
——6thang

Nguén: Reuters

Dinh diém, |4i suét ngay giao dich dau
tién cla tuan thi ba trong thang da tang
dén 33%/nam cho ky han 01 tuan va
30%/nam cho ky han 01 thang. Ca biét,
c6 mot sé Ngan hang TMCP nhé va trung
binh do thiéu thanh khoan da phai chiju lai
suéat ngan han lén dén 43%/nam.

=\VV&i hang loat NH |am vao canh thiéu hut
von, 1ai suét trén thj trwdng mé ciing lién
tuc tang va dat mdc ky luc vao ngay 14/02
va15/02 v&i mirc lai sudt trang thau lén
dén 25%/na&m va 31%/nam.

=Cac NHTM ciing lién tuc ting lai suét
huy déng tiét kiém dan cw cho tat ca céac
ky han, ké ca tién gti dai han, ca tién
VND va USD. Li suét tién giri tiét kiém ky
han 12 thang cGa mét s& Ngan hang CP
da l1én dén 14,2%/nam (SeaBank,
Techcombank, SHBank,...) va muc lai
suét cac ky han ngén ciing & mic twong
tw.
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Nhan thay thj tredng tién té da qua noéng,
trong tuan th 03, NHNN da lién tuc bom
40.408 ty ddng vao lwu théng théng qua
nghiép vu thj trwong mé véi mie 1ai suét
tran 11 — 15%/nam cho cac ky han tir 14
dén 28 ngay nham tranh viéc cac NHTM
day lai suat trang thau 1én qua cao. Pay la
mét mirc hd tro chwa tirng co trong lich
st va bang trén 50% so vé&i mac 61.133
ty ddng mua vao gidy t& cé gia ngan han
cla ca nam 2007. Cac bién phap trén
phan nao da gép phan ha nhiét thi trwedng
tién té, 1ai sudt giao dich trén thi trudng
lién ngan hang da vé dudi mirc 20%/nam,
dao dong tr 15 — 18%/nam.

Pdng thoi véi cac chinh sach tién té ap
dung, trong tudn 04/02 nam 2008, NHNN
da co codng dién sb 02/CH-NHNN dwa ra
mirc 13i suét tran huy déng 12%/nam ddi
cac Ngan hang thwong mai nham gidm
cudc chay dua lai sudt gitra cac ngan
hang.

Poéng thai trén cia NHNN di day mat
bang huy déng chung ctia cac NHTM Cb
phan va méi day 1a mot s6 NH Québc
doanh vé cung mirc 12%/ndm cho cac ky
han dai (dén 1 ndm). Tuy nhién, canh
tranh 13i suat van sé dién ra va thé hién
qua cac hinh thirc huy déng cua cac Ngan
hang nhw khuyén mai gi tién tang thé
mua sam, dy thwéng,..

Dw bdo xu hwéng va lai suat trong thoi
gian téi:

V&i mot loat cac dot dau thau qua thi
trwdng mé sap dao han va ngay bat budc
phai mua tin phiéu NHNN (17/03/2008)

sap dén gan, cac NH co xu hwéng dén dy
triv tir du thang dé dé phong thiéu hut.
Pay 1a nhirng nguyén nhan cé thé khién
|4 suat ngan han thdi gian gian téi trén thi
trwdng lién ngdn hang sé cé xu hwéng
dao déng tang so v&i murc 13i suét hién tai
khoang 30 — 40 diém co ban, va sé khong
c6 bién dong tang dét ngdt (dau tuan
thang 03/2008 tang khoang 20 — 30 diém
co ban - overnight va 01 tuan dao déng
quanh mic 11% - 12%/nam, lai suét ky
han 01 thang cao hon khoang 10 — 20
diém co ban). Lai suat dai han s& van 6n
dinh tai m&rc da dwoc thiét 1ap vao cudi
tuan trwdc (10% - 12%/ndm).
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thought-provoking

Giao dich trén thi trwong trai phiéu
giam manh, lai suat chiét khau trén thj
trwong tang nhanh, tinh thanh khoan
kém.

Dién bién va phéan tich trén thj treeong
trong thang 02 nam 2008

Cau dau tw Trai phiéu trén thi treong bi
giam manh do cac NH thwong mai roi vao
tinh trang khan hiém tién mat, cac nha
dau tw nwéc ngoai chuyén hwéng dau tw
twr trai phiéu sang cac kénh khac nhw bat
dong san, tién gri. Trong khi d6, nguén
cung trai phiéu trén thj trwong lai ting 1én
ca trén thi trwdng so cip va thj truwong
thir cAp (t chinh cac Ngan hang thwong
mai va cac quy trong nwéc) khién cho
giao dich trén thi trwong trai phiéu giam
manh, |&i suét chiét khau trén thj truong
tang nhanh, tinh thanh khoan cia TP
kém.

Thaoi han 05 nam 03 nam 02 nam
con lai
Trude tét 8,55 - 8,05 - 7,85 —
8,6%/mam 8,1%/mam 7,9%/nam
Tuan 8,75 — 8,45 — 82—
02/02/08 8,8%/nam 8,5%/Mmam 8,25%/nam
Tuan N/A 8,4 — 7,8 —
03/02/08 8,45%/mnam 7,85%/mam
Tuan N/A 8,3 — 7,68 —
04/02/08 8,4%/mam 7,7%/nam

Nhu cau Trai phiéu cia cac Nha dau tw
nwdc ngoai Ién nhwng chd yéu chi tap
trung vao Trai phiéu CP co6 ky han con lai
dwdi 02 nam.

Mot sé Trai phiéu Coéng ty trén thj trwdng
c6 do tin nhiém tét nhw Vinashin, EVN ky
han con lai khoang 9 -10 nam cling duoc
cac td chirc tai chinh va cac ngan hang
thwong mai chao ban voi 1ai suét chiét
khau tang tlr 20 — 30 diém so v&i trudc tét
nhv Vinashin (10,1 %/nam so Vvoi
9,8%/nam) va EVN (9,85%/nam so véi
9,65%/nam). Tuy vay, v&i dién bién phirc
tap cla thi trwong tién té va tinh trang
khan tién ddng, tinh thanh khoan cla trai
phiéu rat thap do cau yéu.

Dw bédo xu hwéng va lai suét trong thoi
gian toi:

Hién tai, B& Tai Chinh vira céng bd trong
thoi gian t&éi sé khéng phat hanh Trai
phiéu CP ky han ngén (thdi han dwdi 05
nam). V&i cau trai phiéu ky han ngén cla
cac NH nwéc ngoai hién dang rat lon,
nhiéu kha nang lai suat chiét khdu TPCP
ky han con lai ngdn s& van gidm nhe.
Ngoai ra, theo dw kién NHNN sé& mua vao
ngoai t& trong tuan t&i, do vay nhu cau
dau tw TP tir cac nha dau tw nwdc ngoai
trong tuan t&i sé kha Ion va lai suat chiét
khdu cé kha ndng sé ha (chi véi céac
TPCP c6 ky han ngén va tinh thanh khoan
cao).

Vi dién bién bat 6n cta TTCK thoi gian
vlra qua, tinh thanh khoan clia cac TPCP
c6 thdi han con lai dai (10 nam tré Ién) va
céac trai phiéu doanh nghiép van rat théap,
13i suat chiét khau kho cd kha nang gidm
trong thoi gian sap téi.
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Sw giao dich am dam trén ca hai san
trong nhirng tuan giao dich dau tién
cta nam 2008 - mdt sw kh&i dau budn
cho cac nha dau tw.

HOSE - Xu hwéng giam gia ngay cang
ro rét.

Chi s6 VN-Index lao déc nhanh tir méc
850 diém xubng 663,3 diém vao cudi
thang 2 (twong dwong 77% so véi dau
thang). Mrc suy gidm nay gan nhu khoéng
c6 diém két thuc khi n6é kéo dai sang dau
thang 3 va pha day 600 diém.

Di doi v&i sy mat diém clta VN-Index la
sy sut gidm cda khéi lwong giao dich méi
phién, chi xap xi 600-700 ty/phién.

VN-INDEX
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Hastc lai cé sw d&o chiéu ngoan muc khi
gidm sau nhat t&i hon 10 diém va cubi
phién lai tdng 1.13 diém véi tbng gia tri
giao dich dat 463 ty ddng. Trong hai ngay
27 va 28 thang 2, nhirng dong thai ngwoc
chiéu twong tw dién ra nhwng véi khodng
cach nhé hon.
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S6 lwong CP mai niém yét trong thang 2
gidm dang ké (9 CP), gia clia hau hét cac
CP méi niém yét déu sut gidm manh
(DQC giam 50%, TTF giam 32%). Vi vay
Hose va Hastc déu dwa ra khuyén nghi
cac cong ty khédng nén niém yét va phat
hanh thém CP trong giai doan nay.

Dau gia:

1Feb 13 15 18 a 5 x 3 Mar

HASTC- Lén xubng lién tuc

Hastc Index cling gidm 70 diém (23%), twr
298.20 dAu thang xudng 228.24 diém vao
cudi thang. Tuy nhién, khéi lwong giao
dich lai la 1 tin hiéu tich cwc, khép 1énh
méi ngay dat trung binh hon 270 ty, van
dam bao tinh thanh khoan tét.

Trong 15 phién trong thang 2, Hastc Index
c6 dén 6 phién tang gia va 9 phién giam
gia. Bac biét, c6 nhirng ngay nhw ngay
22/02, VNI giam manh t&i 23 diém thi

Tén DN vBL SL CP DG o ot
Cong ty CP Xay
liip thwong mai 2 40ty 600.000cp 21.000d/cp
(20/2/2008)
Cong ty c6 phan i
cMC (2822008) | 40V 886.039 cp 14.000d/cp
Cong ty CP Phat
trién Do thi Cong ,
nghiép sb 2 73,5ty 1.683.940 cp 30.000d/cp
(14/3/2008)

123,34
CTCP Than Vang >
Danh (5/3/2008) ; 2.466.800 cp 30.000d/cp
Séng Pa 1.01 )
(6/3/2008) 211ty 890.000 cp 35.000d/cp

BVF — Téng 5, s6 8 Lé Thai Té, Hoan Kiém, Ha Noi

Trang 05




primary research

Hau hét cac dot du gia CP déu dién ra
kha budn t&. S lwong nha dau tw dang ky
thdp, gia dau binh quan thwdng sat voi
gia khoi diém. Cac dot d4u gia DNNN I&n
hau hét bj hoan lai.

oTC

Song song v&i thi trwong niém yét, thi
trwdng OTC thoi gian vira qua chirng kién
sy sut gidm manh vé gia tri. Nhiéu CP
nhw Bao Viét, VCB, Sabeco c6 mlrc gia
gidm tr 10-20% so v&i gia dau binh quan.
Trong khi dé, do gia thép thé gioi tang
cao, gia CP cua cac doanh nghiép san
xuét thép nhw Thép Viét, Thép Pinh Vi
tang nhe. Tuy nhién nhin chung, tinh
thanh khoan cla thi trwong OTC van &
murc thap.

Nhan dinh thi tredng:

Cédc yéu té tich cwec:

=\/iéc kiém ché tét lam phat va bong bdng
“bat ddong san” sé rat co loi cho nén kinh
t&, qua do cé loi cho thj trwong chirng
khoan. Trong trwdng hop tét dep, lam
phat sé gidm dan tlr thang 3 va thang 4
clla nam 2008, déng nghia v&i viéc thi
trwdng chirng khoan sé hdi phuc dan tu
thang thang 4 va thang 5.

=Thi trwong bt ddong san dang ha nhiét
va du kién s& sut gidm manh trong thoi
gian dai sdp t&i. Lubng tién sé& chuyén
hwéng dan, khi d6 ngoai vang thi chirng
khoan ciing sé& la 1 kénh thu hut vén hp
dan va hiéu qua.

=Céc tb chirc dau tw nwdc ngoai tiép tuc
giai ngan vao VN: Franklin Templeton

Investments cong bé mua lai 49% cb phan
Cong ty Quan ly Qdy Vietcombank; Merrill
Lynch, Credit Suisse... dwoc cap phép dé
thye hién cac hoat ddéng giao dich chwrng
khoan & VN.

=Bén canh do, cac bién phap UBCKNN
mé&i dé xuét 1én Chinh phd dé hd tro cho
s phuc hdi ctia TTCK nhw mé& room, cho
nha BTNN mua bang ngoai té ciing dang
dwoc chinh phd can nhac mac du tinh t&i
thdi diém hién tai van chwa cé dong thai
cu thé ndo. Chinh phu sé tiép tuc duy tri
chinh sach tién té that chat nhung van
khéng ngirng hé tro vén cho cac ngan
hang thwong mai nhdm dam bado kha
nang thanh toan cda cac ngan hang nay.
Quan trong la nha nwéc da cho phép téng
coéng ty vdn nha nwéc (SCIC) mua vao
cac c6 phiéu t6t nham vuwc day thj trwong
chirng khoan trong thoi gian téi

Cdc yéu té tiéu cwec:

=Tam ly nha dau tv trong nwdc da qua
chan nan va mét léng tin vao thj trudng
trong khi do, nha dau tw nwdc ngoai lai
than trong chwa voéi gidi ngan. Cac nha
dau tv nghiép dw dang muén roi bd thi
trwdng & mirc tén that cé thé chap nhan
dwoc. Do vay, méi dot phuc hdi cla thi
trwdng sé la xuc tac cho mét dot ban thao
mai.

*Do gia cb phiéu xubng qua thap, cac
ngan hang cho vay cdm cb chirng khoan
cling bt dau 6 at ban ra dé thu hoi von,
anh hwéng truce tiép tdi thi trwong.

=Bén canh d6, lam phat van la van dé
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nhirc nhdi ma Chinh phd van chwa giai
quyét dwoc.. Néu trong vong 3 thang nira
ma lam phat khéng c6 d4u hiéu chirng lai
va "ddo chiéu", Viét Nam cé thé sé phai
déi méat véi nguy co suy thodi kinh té.

=Kinh té& va thi trwong chirng khoan thé
gidi van dang dién bién hét sirc phirc tap
theo hwéng sut gidm. Thé hién tinh bat én
tang lén va trién vong tang trwéng kinh té
gidm xudng, vang thé giéi hién van trong
xu hwéng tang gia manh, dy kién cudi quy
3 c6 thé dat 1000 USD/ oz.

Nhan dinh caa BVF

=Trong diéu kién thi trwong Viét Nam hién
tai c6 nhiéu tin hiéu tiéu cwc, BVF dwa ra
nhan dinh ngén han trong th&i gian twe 1-3
thang, xu thé cla thi trudng sé tiép tuc di
ngang va di xuéng. Sau khi cac cong ty
niém yét cong bd két qua kinh doanh quy |
va cac bién phap hé tro thj trwéng cla
Chinh pha bét dau co hiéu lyc, luc do thi
trwdng sé& phuc hdi. Theo dy tinh, trong
quy I, thi trwéng sé& dan dan phuc hoi.

=Nhw vay, trong ngdn han, day la thoi
diém tét dé mua vao cac CP dwoc du bao
la c6 két qua kinh doanh quy | tét. Cé
phiéu clia cac nganh san xuét, tiéu dung,
dich vu la nhém cb phiéu it chiu anh
hwdng cla lam phat va cinh sach that
chét tién té nén dwoc khuyén nghi 1a nén
mua vao. Nguwoc lai, cé phiéu cua cac
nhém nganh tai chinh va bat dong san sé
gap nhiéu kho khan trong thoi gian toi.

=Bén canh d6, nha dau tw cling c6 thé lwa
chon cac co phiéu cé ty Ié chia thwdng cb

tc bang tién mé&t cao, cac cong ty co
nguon tien mat I&n, co cau dau tv it dan
trai, co cau vay no tot.
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