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Kinh té thé gi&i thang 12/2008

o ;
] o Thang 12 tiep tuc la thoi gian kinh té€ thé gid1 ching kién sy
Chirng khoan My sut giam cua chi s6 10ng tin trong khi ty 1€ that nghiép ting
cao dén muc ky luc. Chi so long tin cia nguoi tiéu dung My
0+ —— DWJ ——NAS

11,780 giam xubng mirc 38 diém, thip nhit ké tir khi bit dau ap dung
chi s0 nay vao ndm 1967 bdi ngudi dan nudc nay lo lang vé

° | 1’660thi truong viée 1am (cé gan 2 triéu ngwoi My that nghiép trong
0 | 1.540nam 2008, day ty Ié thdt nghiép lén mitc 6,7%). Yéu t6 long

tin tur trude to1 nay ludn cod y nghia phan anh strc khoe ctia mot
0 1 1420nén kinh té, do d0, cac con sb trén phan nao boc 16 rd hién

] 300thufc nén kinh té My dang roi vao tinh trang suy thodi nghiém
U trong, cudc suy thodi nay lan rdng, tic dong té1 nhicu nganh
nghé va nhiéu mang trong xa hoi My.
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Chirng khoan Chau Au T
Céc chinh sach kich cau ciia My tinh téi thoi diém hién tai van
—— DAX ——FTSE100 4600 Chua mang lai,hiéu quéa nhu mong doi khién nguoi tiéu df}ng
o lién tuc phai cat giam chi tiéu trong thang vira qua. Kinh té di

00 -

" 4,450 xubng tai My da co tic dong khong nho tdi cac nén kinh té

50 + /_\/V/-\[\—N/\x/ L ners khac trén thé gi6i khién Chin}} phii cac nude lién tiép phai dwa
24500 | " ra chién dich chi tiéu kich cau (Nhat Bdn chi 980,6 ‘tj} USD,
+ 4,150 Durc chi thém 35 ty USD, Viét Nam dwa ra goi kich cau tri gia

" 6 ty USD) dé chong choi lai tinh trang suy thoai kinh té dang
$1200 lan rong trén pham vi toan cau. Bén canh d6, xu huéng cat
giam 13i suat duoc du bao trong thang trudc di dién ra manh
mé& hon mong doi (M cdt giam 1di sudt co ban xuéng con tir
0-0,25%, ké theo dé la hang loat cdc quéc gia trén thé giGi véi
mike cdt giam 1di sudt co ban khdc nhau tiv 0,5-1.25%). Hanh
dong cua cac qudc gia déu hét stc can thiét trong thoi diém

4,000
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Chirng khoan Chau A

——HangSeng —— Nikkei 225

16,000 | g 800hién tai nhung no ciing cho thay, kinh té thé giéi két thuc nam
15,300 | " tai khoa 2008 lr{éng mot loat cac théng tin khong may l\(hé quan
14.600 - T 8950v3 dy bao s& tiép tuc trai qua nhiéu giai doan thing trim trong
13,900 | + 8,300nam 2009.
13,200 + 7800 . , P S Ao .

’ Thi truong ching khodn toan cau cling khong nam ngoai xu

18500 7‘800huéng bién dong chung cua kinh té thé gidi, cac chi s6 ching

khoan & My, Chau Au, Chau A déu dong loat giam manh

Nguén: Reuters - BVF troRg Ehang 12 (x,em ajze;z ble,n trén l,neu fio). ;Nh‘ur:.va{y,so voi
cudi nam 2007, céc chi s6 chimg khoan trén thé gidi da sut

112 812 1512 2212 29/12
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giam xap xi 50% (chi s6 DJIA giam 36%, chi so S&P500 giam

0.6000 40,88%, chi sé Nasdaq giam 43,1%, chi s6 Nikkei 225 giam
0.7700 + 42,9%, chi s6 FTSE Euro giam 47%, chi s6 HangSeng giam
oo b 48,5% va chi s6 MSCI gidm 55,2%), dong thoi xu huéng rut

vbn ra khoi thi truong chimg khoan dang dién ra ngiy cang
ALY o manh, nha dau tu dang tim kiém cac co hoi dau tu it rui ro va
0.6800 -+t manglailoinhuénbénvﬁnghon-

112 8M2 1512 22112 29112 Gia dau tho trén thé gidi tiép tuc 1ap ky luc méi vao thoi diém
cubi nim khi cham day 35USD/thing vao ngdy 25/12/2008
(chi bang 1/5 so v6i muirc gid ky luc 147USD/thung thiét 1ap

1 g1ghoi thang 6). Gia dau giam trong bdi canh cac nuéc OPEC da
quyét dinh cét glam san lu’O‘ng 2,2 tricu thung/ngay ké tir ngay

_86517/12/2008 (duea tong s6 lwong dau cdt giam trong vong 4
thang lén mirc 4,2 triéu thung/ngay) va do xu hudng suy thoai

- 820toan ciu dang lan toa va dién ra trén dién rong khién nhu cau
tiéu thu dau cua nguodi dan c6 xu hudng sut giam. Tuy nhién,

- 775¢ang thang vé tinh hinh chinh trj tai Trung Pong da khién gia
dau tang nhe tré lai 1én muc x4p xi S0USD/thung vao thoi

82 e 780 diém hién tai. Tuy nhién murc ting nay du bao s& khong dién

112 512 1112 17112 23/12 29/12 ra trong thoi gian dai,

Trong khi gia vang lién tuc bién dong giam thi gla vang lai
bién dong ngugc chiéu trong thang 12 vira qua va tlep tuc xu
hudng di 1én dién ra ké tir dau thang 11/2008 va chot & mirc
gia 870 USD/ounce (tang 8,75% so voi thang trucdc). Xu
huéng ua chudng vang hon trong bdi canh cac kénh dau tu
khéac dang mang lai it lgi nhuan hon va rui ro cao hon dang té
ra ngay cang chiém wu thé trong thoi diém hién tai.
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Nguén: Reuters - BVF

Nhégn dinh thi trweong

Vi nhitng gi dd va dang dién ra, dy bao nam 2009 kinh té thé
gidi s& tiép tuc phai d6i mit voi hang loat cac kho khan, ty 18
that nghiép du kién s& ting cao do anh huong cia suy thoai
kinh té c6 kha ning dién ra hang loat & cac qudc gia trén thé
gidi khién co hoi cho sy hdi phuc trong ngan han ngay céng
xa. Dy bao cac nudc s& 1an luot cong bd cac goi g1a1 phép hd
trg nham vuc day thi trudng trong nudc va han ché suy thoai.
Kinh t& quy 1/2009 s& con chimg kién nhiéu bién dong 16n.
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Chi s6 i tigu ding

Nguédn: Téng cuc théng ké

Xut nhdp Kha va cén can TH

Ngudn: Reuters — BVF

Theo thong tin tir Téong cuc Théng ké, nim 2008 Viét Nam
van duy tri dugc toc do ting truong GDP ¢ muc 6,23%, cao
hon so v6i cac danh gia va dy bao trudc day duoc dua ra.
Trong d6, gia tri san xudt cong nghiép ting 14,6%, gia trj san
xuit nong nghiép va thily san ting 5,6% dong gop dang ké cho
mirc ting truéng GDP nidm nay. Chi s gia tiéu ding cua Viét
Nam tiép tuc giam 0,68% so véi thang 11/2008 (thing thir 3
lién tiép chi s gid tiéu ding giam tir ddu nam t6i nay). Tuy
nhién, do CPI ting manh trong céc thang ddu nim nén tinh t4i
cudi thang 12, chi s gia tiéu ding da ting binh quan 22,97%
so v61 nam 2007 va tang 19,89% so voi thang 12/2007. Du
béo chi s gia tiéu dung thang 1/2009 c¢6 kha ning ting nhe do
vao thoi diém giap Tét am lich, gia ca hang hoa thudng c6 xu

 huodng tang 1én.

Kim ngach XK trong thang 12 mac du c6 tang kha hon so v6i
thang trude va chi dat 4,9 ty USD trong khi kim ngach nhéap
khau dat 5,1 ty USD (giam 0,2 1ty USD so véi thang 11/2008)
dua muc nhap siéu trong thang 12 1én muc 0,3 ty USD. Nhu
vay trong bdi canh chung cua thé gidi, kim ngach xuét khau ca
nude udce dat 62,9 ty USD, tang 29,5% so vo1 nam 2007 (kim
ngach tang trén 14,3 ty USD) véi nguyén nhan chinh 1a viéc
gia xuat khau ctia nhiéu mit hang ting nhanh trong 3 quy dau
nam 2008 (gid than da ting 134%, gid dau thé ting 33,3%,
gid gao tang 88%...) va dong g6p khoang 7,75 ty USD muc
tang ciia kim ngach xuat khau trong nim 2008. Nhap khau cua
cd nudc udc dat 79,9 ty USD, tang 27,5% so v6i nam 2007
(twong dwong voi muc tang 17,2 ty USD). Nhu vay, tinh chung
murc nhép si€u cd ndm vao khoang 17 ty USD, tang 20,5% so
v6i nam 2007 va thap hon so véi ké hoach du kién 1a 19-20 ty
USD tir ddu nam. Mic du s liéu vao cudi nim cho thiy tinh
hinh xuat nhap khau cta Viét Nam di c6 dau hiéu tot hon so
v6i thang truée nhung xét trong bdi canh chung, xudt khiu
Viét Nam s& tiép tuc gip kho khin trong nim 2009, dic biét 1a
cac nganh: thiy san, dét may, da gidy...

Thang 12 da ¢6 112 du an duge cdp gidy chimg nhan dau tu
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v6i tong von dang ky 14 1,17 ty USD. Tinh chung tir dau nam,
da co tong s6 1.171 dy an FDI duoc cp phép dau tu vao Viét
Nam véi tong sé von ding ky dat hon 602 ty USD,
tang 222% so v6i nam 2007. Bén canh do, trong nam 2008, c6
311 du an dang ky tang von, tong s6 von ting thém dat 3,74 ty
USD. Thong ké cua Cuc Pau tu nuoce ngoai ciing cho biét, tinh
dén hét thang 12/2008, giai ngan von trong nim 2008 ciia cac
doanh nghi¢p FDI tai Vi¢t Nam da dat 11,5 ty USD, tang
43,2% so voi nam 2007.

Thang vira qua 13 thdi diém Chinh phi Viét Nam cong bd goi
gidi phap hd trg thi truong tri gia 6 ty USD, tuy nhién s tién
dugc bom vao trén thuc t& moi du kién dimg ¢ khoang 1 ty
USD va chu yéu théng qua viéc hd tro cac khoan vay cho mot
s6 doanh nghiép thudc cac nganh thiét yéu, hoic cac dy an
trong diém dang trong giai doan trién khai. V6i khoang thoi
gian trién khai chua 1au, luong vbn tung ra chua thuc su 16n,
do d6 thoi diém nay duge coi 1a qua sém dé danh gia hiéu qua
clia goi giai phap hd tro thi truong ndi trén ma chi ¢6 thé phan
tich kha niang tac dong cta nd t6i cac nganh nghé hodc linh
vuc kinh té. Theo danh gia, cac nganh cé thé nhan duoc hd tro
tir goi giai phap nay bao gém: cac du an dau tu co so ha ting
vao chuong trinh nha ¢ xa hdi, nha & cho sinh vién, nha & céc
khu cong nghlep tuy nhlen cling co thé thay ddi twong doanh
nghiép co thé tiép can ngudn vén nay ciing s& khong nhiéu ma
chi tdp trung & cac doanh nghi€p nha nudc von tu trude toi
nay van nhan duoc nhiéu vu tién tir phia Chinh phu.

Thang 12 cudi nam ciing 1a thoi diém chimg kién viéc NHNN
Viét Nam tién hanh néi rong bién do giao dich ty gia ngoai t¢
lién ngan hang thém 3% khién khoang cach giita ty gia
USD/VND ngan hang va thi trudong bén ngoai dugc thu hep
dang ké. Ngay khi quyét dinh duoc dua ra, cac ngin hang
ddng loat niém yét ban USD ra ¢ mirc trin 1én quanh muc
17.400VND/USD. Nhu vy, mic du cong bd luong kiéu hdi
vé nude trong nam 2008 khoang 8 ty USD, cao (tdng 1,3 1y so
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véi ndm 2007) nhung tinh hinh cung ciu ngoai té trong nudc
tai thoi diém nay to ra van kha cang thang. Piéu niy ciing kha
tring v6i du bao vé ngan han vé ty gia USD/VND cua céc to
chirc nhu Deusche Bank, HSBC.

Panh gia clia cac to chirc nwéc ngodai vé tinh hinh kinh té vi
mo Viét Nam

Cudi nam 2008 ciing 1a luc hang loat cac bao cdo nudc ngopai
dugc cong bd lién quan dén cac du bao cho nam 2009, trong
d6 c6 mot sd thong tin danh gid va du bao lién quan té1 Viét
Nam. Theo d4nh gi4 chung, du kién Viét Nam ciing nhu nhiéu
nuée khac trén thé giéi khé tranh khoi tinh trang suy giam
kinh té, cac du bao déu dua ra con sb GDP cho nim 2009
quanh muc 4,3% (EIU) véi mutc lam phat du kién cho nim
2009 khoang 8,9%, trong khi d6 HSBC lai dua ra con s6 du
bao GDP nam 2009 cua Viét Nam chi 4% trong khi ty 1¢ lam
phat ciing duoc gidi han & mirc thap hon hai con s6 8.6%. Nhu
vay, c6 thé thdy dé duy tri mic ting truong 6% nhu ké hoach
Chinh phu dé ra 1a ca mot thach thirc 16n véi Viét Nam trong
nam t6i, bai toan ddi véi chung ta lic nay khong con 1a kiém
ché lam phat ma lam thé nao dé thiic ddy san xuat kinh doanh
va tiéu dung noi dia, tao diéu kién cho ting trudong kinh té.
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Thi trwong tién té  Viét nam
thang 12/2008 ,
Trong boi canh khing hodng tai chinh ngay cang lan rong va
nguy co xay ra suy thodi kinh t& di gan ké d6i v6i nhiéu nén
kinh té trén thé gidi, Chinh phii Viét Nam n6i chung va Ngan
hang Nha nudc néi riéng van dang thi hanh chinh sach tién té
n6i 16ng nham duy tri tbc do ting trudng hop 1y va tranh nguy
co giam phat. Van theo xu huéng trudc diy, Ngan hang Nha
nuédc di tiép tuc tién hanh diéu chinh 13i suit co ban va dam
bao du nhu cau ngudn vbn véi chi phi hop 1y cho cac NH
thwong mai hoat dong 6n dinh.

Ngay 19/12/2008 Théng Ddc Ngan hang Nha nudc Viét Nam
da cong bd cac quyét dinh c6 hiéu lyc thi hanh ké tir ngay
22/12/2008 bao gom:

=L3i sudt co ban bang dong Viét Nam giam manh, ti
10%/nam xudng 8,5%/nim. Theo d6, ldi suat cho vay tbi da
ctia cac to chirc tin dung bang dong Viét Nam ddi véi khach
hang giam tir 15%/nam xudng 12,75%/mam. Pay 1a lan diéu
chinh giam lan thir 5 lién tiép cua ldi sudt co ban ctia Ngan
hang Nha nudec.

=Li sudt tai cip von duoc diéu chinh giam tir 11%/ndm xudng
9,5%/nam; 13i suat tai chiét khu giam tir 9,0%/nam xudng
7,5%/mam; 13i suat cho vay qua dém trong thanh toan dién tir

Lai suat NH thang 12/2008 lién ngan hang va cho vay bu dap thiéu hut trong thanh toan
bu trir cia Ngan hang Nha nuéc Viét Nam d6i véi cac ngan
Khongky 3t hang giam tir 11%/nam xuf)ng 9,5%/mam. ’
han %! =L 3i suat tién gui dy trir bat budc bang dong Viét Nam doi véi
(oS i 8 5 chic tin dung tiép tuc giam tir 9%/ndm xudng 8,5%/nim.
VND 3.0 2o | 7ss | 705 | Nedy 29/08/2008, mirc lai suat ndy dugc diéu chinh ting tir
NHIMNN 1,2%/nam lén 10%/nam va bat dau dugc diéu chinh gidm ngay
05/12/2008.
DRI L19 265 | 335 | 40 | a[3j sut tin phiéu Ngan hang Nha nuéc bang dong Viét Nam
VND 3,28 827 | 799 | 01 du:('yi hinh thirc bat budc giam tir 13%/ndm xudng 4,5%/nam.
NHTMCP Keé tur ngay ‘21/ 10/2008’, NHNN thuc hién thanh toé}n trudc han
20.300 ty dong tin phiéu NHNN dudi hinh thic bat budc theo
USD 1,42 464 | 585 | 506 x , e x, . S
nhu cau rut trude han cia cac t6 chuce tin dung. Vi vady muc

giam manh nay duoc danh gia 13 hanh dong “bat budc” cac
NHTM phai nhan lai tién do 14i suit diéu chinh giam 13 quéa
Nguén: SBV thdp so voi 13i suat huy dong cac NHTM da phai bo ra dé co
vbn mua tin phiéu trudc day (8 — 10%/nim).
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LUONG CUNG TIEN QUA THI TRUONG MG T12/2008
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Nguén: Reuters

Ty 18 du trit bat budc bang VND d6i véi tién giri khong ky han
va ¢6 ky han du6i 12 thang dugc diéu chinh giam con 5%/nam
d6i voi cac TCTD (trir Agribank la 2%/nam, Ngdan hang
TMCP Nong thon, Quy tin dung va Ngan hang hop tdc la
1%/ndm). D6 voi ky han tir 12 thang trd 1én, ty 18 nay 1a
1%/mam ap dung dbi véi tat ca cac TCTD.

Cung xu hudng vé6i dién bién cua 13i suit co ban, 14i sut huy
dong va cho vay trén toan hé théng Ngan hang ciing duoc didu
chinh giam theo. So vé6i thoi diém cudi thang 11, mit bang 1ai
suét huy dong va cho vay hién tai da thip hon kha nhiéu. Lai
suat huy dong cua céac Ngan hang trong thang 11/2008 da
xudng thip hon muc 13i suit tai cap von cta Ngan hang Nha
nuée (hién ¢ mikc 9,5%/mam) kha nhidu. Pidu nay ly giai
nguyén nhéan luong giao dich mua bén lai trdi phiéu qua kénh
nay trong thang 12 lai tiép tuc giam so vai thang trude.

Phén tich dién bién va xu hwéng lii sudt trén thi truong:
Ngdy 11/12/2008, Chinh phu dd ban hanh Nghi quyét sb
30/2008/NQ- CpP vé nhing giai phap cip bach nhiam ngan chin
suy giam kinh té, duy tri ting truéng kinh té, dam béo an sinh
xa hoi. Nguyén nhan tac dong 1én nhiing thay doi trong chinh
sach tién t& thoi glan gan day ctia NHNN (dzeu chinh giam
DTBB va giam ldi sudt co ban tir 10%/nam vé 8,5%/nam) déu
xudt phat tir nhimg yéu cau ctia Chinh phu trong d6 nhin
manh can thi hanh chinh sach tién t& linh hoat d¢ tao diéu kién
cho ting cudng von tin dung cho cac doanh nghiép, nhét 14 cac
doanh nghiép nhé va vira; doanh nghiép san xuét kinh doanh
hang xuét khau va doanh nghiép gip kho khin trong tiéu thu
san xuit. Chinh phii yéu cdu NHNN thuc hién cic bién
phap nhu tiép tuc xem xét diéu chinh giam du trit bat budc
clia cac t6 chirc tin dung; diéu chinh giam 13i sut 13i suit co
ban phu hop.

Pé dam bao tdc do tang trudng kinh té va tiép tuc dua mat
bang 1ai suat huy dong va cho vay xudng thap hon 1ii suit co
ban nhiéu kha ning s& tiép tuc duoc diéu chinh xudng thap
hon trong thoi gian téi. K& hoach phat hanh trai phiéu trong
nim t6i cuia Chinh phu 13 kha 16n. Do vy, thong qua viéc cit
giam 1di suit co ban, Chinh phu s& tiét kiém dwoc mot phan
chi phi huy dong qua d6 gidm tham hut ngan sach Nha nudc.

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF
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Cung v6i cat giam 13i suat co ban, cac Quyét dinh giam 13i suat
tai chiét khau, giam ty 18 du trit bat budc 1a cac bién phap hd trg
song song cua Ngan hang Nha nudc nham gitup cho cac té chuce
tin dung c6 diéu kién giam thiéu chi phi huy dong von, tang
ngudn von kha dung tir 6 giam 13i suat cho vay, dam bao ngudn
von tin dung.

Tuy nhién, v6i muc giam lién tuc, khong c6 thoi gian dé cac
NHTM ciing nhu doanh nghiép 1am quen véi mat bang 1ai sudt
méi da anh hudng tiéu cuc dén hoat dong kinh doanh ciing nhu
gdy ra nhitng hiéu Gng tiéu cyc cta viéc giam 13i sudt. D6 13 tim
Iy cho 13i suat ha ciia doanh nghiép roi méi vay tién. Tiép d6 1a
thuc hién tat toan cac HD tin dung co lai suit cao béng nhitng
nguén von vay bén ngoai roi lai thuc hién nhan ng cac HD tin
dung méi.

Trén thi trudng lién ngan hang 13i suét tiép tuc diéu chinh giam
manh dé tré vé gan hon voi muc 13i sudt cac ky han ngin trén thi
truong 1. Theo d6, 13i suat ky han overnight 12 6%/nam, 01 tuan:
6,3 — 6,5%/nam, 02 tudn: 6,7%/nim va ky han 01 théang 1a 7 —
7,2%/mam. Tai nhitng ngay giao dich cudi cung cua thang, 14
suét tiép tuc da gidm nhe so véi tuan trude, tir 0,2 — 0,3%/nam va
duoc du bédo s€ duy tri mure nay cho dén cudi tuan.

Lai sudt cho vay ngan han VND cho cac ddi twong wu dai cta
khdi NH quéc doanh theo thong béo hién khoang 8,0%/nam, lai
suit cho vay thong thu(mg giam vé muc 10-10,5% nam. V&i
khéi TMCP, mirc 13i suat cho vay twong dwong véi murc tran va
khoang 12,0 — 12,75%/nam.

Theo s6 liéu théng ké, tong khéi luong tién giao dich théng qua
thi trudng mé trong thang 12 1a twong ddi 16n so véi thang trude
v6i tong khdi lwong giao dich ca nghiép vu mua ban lai va mua
ban han giéy to co gia la 65.786 ty ddng (trong dé giao dich ban
va cam két mua lai la 4.786 1y dong giam 1.822 1ty so vOi thang
lién triede va giao dich ban han cde gidy to ¢é gid sap ddo han la
61.000 ty dong). Do luong von kha dung con du thira trong hé
thdng NH van kha 16n dan dén lugng giao dich mua ban lai cac
gidy to c6 gia trén thi truong mé thang vira qua 1a kha khiém tén.
Tuy nhién giao dich mua ban han gidy to ¢ gia lai kha s6i dong
v6i tong khéi lugng giao dich 1a 61.000 ty. Pidu nay 1a do 1ai
sut cac gidy to c6 gia (tin phiéu NHNN,..) hién van thap hon
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mit bang 13i suat trén thi truong va xu hudng 13i suat van dang
ha dan dén cadc NH c6 nhu cau ban lai trudc khi ddo han dé lay
tién co cau vao tai san khac voi 1ai suat hap dan hon.

Duw bdo xu hwéng thi truwong tién t¢ thang 1/2009

Theo danh gia cia HSBC 13i suét co ban ctia Viét Nam trong
nam 2009 c6 thé xudng téi mic 7%, tham chi mot s t6 chirc
con dy bao mirc 13i suat c6 thé xubng dén 5,0%. Tuy cd mot
sO v kién con chua dong nhat nhung nhan dinh chung trong
thoi gian sap toi 1a 13i suat co ban sé tiép tuc ha xudng.

Dy b4o vao trung tuan thang 01/2009 nhiéu kha ning Ngan
hang Nha nudc sé tiép tuc ha 13i suét co ban xuéng muc 7,0
dén 7,5%. Diéu nay sé 1 nhan t6 chinh dé tic dong dé 1ai suat
trén thi truong tién té tiép tuc ha xudng. Dy kién mit bang 1ai
suat huy dong du kién sé& tiép tuc c6 nhimg diéu chinh giam so
v6i miat bang 13i suat hién tai khoang 1 — 1,5%/nam.

Hién tai khi lugng vén kha dung du thwra trong hé théng
NHTM dang con kha 16n va mat bang 13i sut di ha xudng
nhiéu so véi trude day, cac NH da bt dau tién hanh giai ngan
d6i VO’l cac khach hang c6 nhu cau vay von va dap ung duogc
yéu ciu cta Ngan hang. Tuy nhién do c6 mot sé NH dang gap
van dé & cac khoan ng x4u, dic biét 1a trong linh vuc bat dong
san 1am cho yéu cdu v&i cac khach hang c6 thé vay von 1a kha
khat khe. Do anh huong cia khung hoang tai chinh va tinh
hinh suy thoéi kinh t& & nhiéu qudc gia trén thé gi6i n6i chung
va Viét Nam noi riéng, hoat dong san xuat kinh doanh cua cac
doanh nghiép it nhiéu gip kho khan nhat dinh. Chinh vi vay c6
nhleu doanh nghi¢p dang kha dé dat trong viéc tiép can ngudn
von tin dung va vira qua Chinh phu da phai cong bd géi kich
cau 1 ty USD va c6 thé 1én dén 6 ty USD nhiam thiic day kinh
té. T nhing 1y do trén c6 thé nhan dinh trong thoi gian t6i
luong von du thira trong hé thong NH van sé chua giam ngay
va l4i suét s& van tiép tuc ha xubng.
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Thi trwong tréi phiéu Viét Nam i

thang 12/2008 Thi truwong giao dich thiwr cap:
Trong bdi canh 1di sut trén thi truong tién té va 13i suat giao
dich trai phiéu lién tuc giam, khi ma thoi diém cudi nim da
can ké va cac NH va to chtrc tai chinh phai chiu ap luc rat 16n
vé doanh thu va loi nhuin theo ké hoach. Chinh vi vy nhu

cau thanh hoan trai phi¢u d¢ chot lai hay 1a cac giao dich mua
ban trai phiéu lan nhau cua cac nha dau tu trong nude da khién

Lai suat trai phiéu cac ky han

1 nsm 10,889 9270 | -1619 | cho tong khdi lugng giao dich trai phiéu thang 12 ting kha
o 10,614 9323 | 300 megnh s9 Vol ’thang 1’1. . . o ’ W

: Két thuc thang, mac giao dich trdi phiéu dat muc ky luc

3 nam 10,602 9260 | _q1342 | 41.070,32 ty dong vai 337,78 triéu don vi dugc khép Iénh,

s am 10.586 9280 | 1308 trugg bm}z 1.785,67 ty df)ng/plilen voi 14,68’6 tri¢u d(m’ vi tréi

: phi€u/phién dugc giao dich. Van theo xu huéng nhu thang 11,

7 nam 10,664 9340 1 432 | giao dich nha dau tu nudc ngoai van kha tram ling véi ty

10 ram 10,607 0350 | 4057 trong kh;i thap so voi nha dau tu trong nude. Tong khoi luong

trai phiéu ca mua va ban cua cac nha dau tu nay trén thi

15 nam ft-id 9375 1 -1202 | truong trong thang 12 dat 92,664 tridu don vi (fwong duong

v6i 0,27 lan tong khoi lwong trdi phiéu dwoe giao dich trén thi
truong) véi tong gid tri giao dich cd mua va ban la 9.604,69 ty
A dé‘rfg (twong dwong 0,24 lan gid tri giao dich toan thi truong).
(Benchmark’l’gaugg ) gse'c"fle,'; sang inhenie  Thong ke trong thang 12 cho thay luong cung chao ban tréi
tham khao vi n6 khéng phén anh gia tréi phiéu phleu tr khdi dau tu ngoal da gidm manh da lam cho khdi
glecleiciith duus ol Eong) luong ban rong trai phiéu cling giam tuwong dbi va dat 862,031
ty (twong dwong khodng 50 triéu USD va chi bang 1/10 so véi
thang truoc).
Lai sudt co ban lién tuc giam kéo theo 1di sudt trén thi truong
tién té tiép tuc giam va tinh trang du thira von kha dung trong
toan bo hé théng NHTM nodi chung da din dén nhu cau dau tu
trai phiéu cta cac nha dau tu trong nudc (chi yéu la cdc ngdn
hang thiwong mai) ting cao. Cudc khung hoang tai chinh da bat
dau lan rong trén toan thé gidi da anh huong rat 1on va la
nguyén nhan dé cic nha dau tu nudc ngoai tiép tuc ban ra trai
phiéu nham rat vén hodc chuyén sang thi truong khac. Tuy
nhién, sau khi lién tuc ban ra v6i khéi lugng kha 16n hién tai
cac nha dau tu nudc ngoai da han ché viée ban trai phiéu trén
thi trudng mot phan do luwong trai phiéu con nam gitr khong
nhiéu (wéc khodng gan 1 ty USD) va mot phan do mudn chd
141 sudt xuéng mirc t6t hon.

Cang ty Quan Iy qui BaaViét - BVF

e 5o : i 2 it g Trang 10
BEVF —Tang 5, 50 8 Lé Thai To, Hoan Kiem, Ha N§i



BAN TIN THI TRUONG

Tiép theo xu huéng cac thang trudc day, 1ai sudt Trai phiéu
trén thi truong trong thang 12 van tiép tuc giam xudng do anh
hudng cua 13i sudt trén thi trudng tién té va tinh hinh cung cu
trai phiéu. Pén thoi diém cubi thang 12, c6 rat it to chirc chao
ban trai phiéu ddc biét 1a véi cac trai phiéu chinh phi ngan han
do cac nha dau tu déu c6 xu hudéng nam giit dé cho 1ai suat
xudng thap. Giao dich trén thj trudng kha trim ling nhung i
sudt chiét khau tham khao thoi diém 31/12/2008 ky han 1,5 —
3 ndm do Kho bac Nha nudc phat hanh & mic khoang 8,5 —
8,6%/mam (giam 150 - 160 diém so voi dau thang) va ky han
3,5 5,0 ndm & muc 8,4 -8,5%/ndm (giam khoang 140 — 150
diém so v6i dau thang). Trai phiéu do VDB phat hanh i suat
chiét khau chao ban cao hon khoang 10 - 20 diém cho céc ky
han.
Thi trwong so cap:
Vin theo xu hudng cac thang trudc day, trong thang 12 Bo Tai
chinh tiép tuc tién hanh ha 13i suét tran trai phiéu & cac ky han.
Lai sudt trin trai phiéu cho ky han 2 nim, 3 nim va 5 nim gan
nhit ctia Kho bac Nha nudc (trong cac phién ddu thau va bao
linh phat hanh trai phiéu ngay 15/12/2008 va 23/12/2008)
dugc quy dinh lan luot & mirc 9,0%, 8,98% va 9,0%. Sau khi
NHNN ha li suét co ban Xuéng 8,5%, 14i suét tran ky han 3
nim va 5 nim cia VDB (trong phién dau thau ngay
Théng tin dau thau TP ndm 2009 26/12/2008) duoc 4n dinh & mirc 8,5% cho ca 2 ky han. Trong
thoi gian sip toi, néu NHNN cong b tiép tuc ha 13i suat co

_ ban, nhic¢u kha nang muc 1ai sudt tran trai phicu cac ky han

cling s€ dugc diéu chinh xuong theo.

30.000 ty VND 9 . A . , s
VDB (thoi hgn 215 Nhin chung do 13i suat tran quy dinh trong cac dot phat hanh
ném) so cap ha rat nhanh va nhiéu khi con thap hon ca 1ai suat giao

dich trai phiéu trén thi truong thir cap dan dén mot sé dot phat
hanh trai phiéu trong thang 12 da chua thu hat dugc sy quan
tAm cila cac nha dau tu trén thi truong. S6 lwong nha dau tu va
khdi luong trai phiéu dang ky tham gia cac phién ddu thau va
bao lanh phat hanh khong nhiéu din dén luong trai phiéu CP
phat hanh thanh céng trén thi trudng so cip trong thang vira
qua 1a kha thip. Theo théng ké ciia BVF, trong thang 12 tong
khéi lugng trai phiéu ky han 2 nam dén 5 ndm phat hanh thanh
cong cua Kho bac Nha nude va Ngan hang phat trién Viét

KBNN | Déu thiu UL iy oe)
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Nam chi dat 1.662 ty, mirc kha thip so cac thang trioc day.

Lai suat giao dich trai phiéu ha kha nhanh ciing khién cho i suét
chao ban mot s trai phiéu doanh nghiép giam theo. Tinh thanh
khoan cua trai phiéu doanh nghiép tuy di c6 cai thién nhung van
kha thp va thé hién ¢ khoi luong giao dich thanh cong 1a khong
nhiéu.

Nhu cau trai phiéu doanh nghiép van cha yéu tap trung vao ky han
con lai ngan (2-4 nam) ctia mot sd doanh nghiép 16n va lam an
twrong d6i 6n dinh nhu EVN, BIDV tuy nhién céc trai phiéu nay ¢
rat it to chirc chao ban. Murc 14i suat tham khao cho trai phiéu ky
han 3 nam cia BIDV khoang 10%/nam.

Du bdo xu hwong lii sudt trdi phiéu thing 1/2009

Nguyén nhan trén ciing vé6i viée 13i sudt trén thi truong tién té lién
tuc duoc diéu chinh giam co thé 13 nhén t tac dong dén 13i suét
giao dich trai phiéu trén thi truong. Theo thong tin cong bd cua
Kho bac Nha nudc va thong tin tham khao tir phia VDB, lugng trai
phiéu dy kién phat hanh trong nim 2009 13 kha 16n (Kho bac Nha
nuée dy kién 110.000 ty dong va VDB 1a 30.000 ty). Tuy vay, khi
ma ké hoach phat hanh nay con chua dugc cong bd cu thé, chénh
1éch cung cau trai phiéu va viéc 14i suét trén thi truong tién té lién
tuc duoc diéu chinh giam c6 thé lam 1ai suat giao dich trai phiéu
trong ngan han sé tiép tuc ha xudng. Theo nhan dmh cua chung t0i,
néu murc 131 suat co ban hién da duoc diéu chinh Xuong 7,5%/mam.
Nhiéu kha ning 1ai suat giao dich trai phiéu s& xu6éng khoang 80 -
100 diém co ban so v&i mire hién tai.

Hién tai VDB ciing d3 khong dugc phat hanh trén thi trudng so cip
nén ngudn cung trai phiéu chu yéu 1a trén thi truong thir cap. Mot
s6 Trai phiéu ky han dai 8 — 15 nam dang duogc cac to chirc chao
ban v6i muc 1di sudt chiét khiu khoang 9,1 — 9,8%/nim va xu
huéng chung 13 ha xudng, tuy nhén dudng cong ldi suat dang co xu
huéng tré lai binh thuong nén theo danh gia cta ching toi 1ai suat
ky han dai s& bién dong ¢ mirc thap hon so véi cac ky han ngan.
Bién dong ty gia c6 thé 1a nhan t6 tac dong dén dong thai cac nha
dau tu nudce ngoai trén thi trudng va thiic day ho tiép tuc ban ra trai
phiéu. Tuy nhién do khdi lugng trai phiéu con nam giit cta cac nha
dau tu nude ngoai 1a khong 16n va can cir vao tinh hinh giao dich
trai phiéu cac nha dau tu nudc ngoai trén thi truong gan day co thé
nhan dinh yéu t6 ty gia khong anh huong 16n dén thi trudng.

Céng ty Quan ly qui BaoViét - BVF
To, Hoan Kigm, Ha Mbi
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so v6i thang 11

so véi thang 11

Chi s6 Vn-Has index diém 315.62 0.28% 105.12 0.88%
S6 Cty NY cp 170 168

Téng gia tri giao dich thang ty 6,980 -23.08% 3,524 -25.35%
Gia tri giao dich trung binh ngay ty 303 -33.11% 153 -35.08%
Tong khdi lwgng giao dich thang cp 260,829,012 -12.13% | 146,317,700 -15.50%
Khdi lwgng giao dich trung binh ngay cp 11,340,392 23.59% 6,361,639 -26.52%
Tong gié tri vén hod thi trudong ty 169,346 10.90% 50,428 -4.27%
P/E BQ 50 cp c6 GTVH 16n nhét lan 7.33 -6.62% 733 -6.62%
Chénh léch KL Mua/Bén NDTNN théng lan 1.01 69.49% 2.02 320.83%
Gia tri GD NDTNN/Toan TT % 33.30% -0.27% 9.99% 36.66%
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16,000
12,000
8,000
4,000

12/1 12/4

Dién bién x4u cla tinh
hinh vi mé thé gisi
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290

275

260

Thi trwng bién dong nhe véi cac phién giao dich am dam

.
.
.
g
Dién bién chi sé Hastc-index
j
15,000 + — 115
12,000 - : 110
9,000 - 105
6,000 - : 100
3,000 - 95
0 - : 90
12/1 12/4 12/9] 1212 12/17  12/22  12/25  12/30
Nguén: Hastc, Hsx !
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5 ¢6 phiéu NDTNN mua bén

nhiéu nhéat trén san HOSTC

Téng KL

% Tong KLGD

PVF 3,031,930 1.32%
DPM 2,643,660 1.15%
PPC 2,130,840 0.93%
HPG 1,484,730 0.65%
VNM 1,351,450 0.59%

DPM 2,705,740 1.18%
VIP 1,628,680 0.71%
SSI 1,524,050 0.67%
SJS 1,308,360 0.57%

SAM 1,180,330 0.52%

5 c¢6 phiéu NDTNN mua bén

nhiéu nhéat trén san HASTC

Téng KL

% Tong KLGD

KBC 2,983,000 2.04%
VNR 1,144,500 0.78%
VCG 707,900 0.48%
PVS 458,100 0.31%
PVI 416,900 0.28%

BCC 1,079,100 0.74%
PVS 557,800 0.38%
VCG 384,800 0.26%
BVS 372,900 0.25%
PVI 307,500 0.21%

Danh gia thi trwong thang 12/2008
Giao dich ciia NDTNN: sau hon 3 thang duy tri ban rbng,
glao dich cta khdi ngoai chuyén qua mua rong trong hai tuan
cubi thang 12.2008, tap trung chii yéu vao cic mi d& thi
truong nhu PVFE, SSI, VNM, DPM... tuy nhién khéi luong va
gia tri giao dich van & mirc thap (~10% toan thi truong). Theo
nhan dinh ctia Ching t6i Iy do chu yéu 12 khi ngoai chu y day
gi4 cic ma trong danh muc dé c6 thé c6 két qua NAV bt (d01
v6i cac quy) va gia tri danh muc kha quan (doi véi cdc t6
chirc) cho nam tai chinh 2008.

Anh hwéng ciia tinh hinh tai chinh thé gidi va gdi gidi phdp
6 ti USD ciia chinh phii: tinh hinh tai chinh thé gi¢i mac du
khong con thém nhiing NH phai pha san hay gap kho khan,
tuy nhién két qua vé cac gbi giai phap cua chinh phu cac nude
trén thé giéi moi chi & bude dau trién khai, do d6 s& kho co
nhitng thong tin d6t bién trong ngin han. Goi giai phap cua
chinh phu Viét Nam ban diu di tao nén tam 1y t6t cho cac
NDT tai thi truong Viét Nam, tuy nhién, “ct huych” ndy chua
du manh dé c6 thé tao nén nhting dot bién méi. TTCK theo dé
ciing chi bién dong nhe, ting giam 1-2%, xu thé chung ciia
NDT van 1a bao toan vbn han ché rai ro dén mirc thap nhét co
thé.

Diém sdng ciia thi trwong thing 12: NDT nudc ngoai lién
tiép mua rong cac bluechip, HAG 1én san lién tuc ting tran,
PVF c6ng b6 mua vao mot loat cac mé ¢6 lién quan téi PV...
Tuy vay su tham gia manh mé cta cic NDT nudc ngoai va
NDT t6 chirc di khong thanh cong. Thi truong phan anh tim
Iy e ngai ciia cac NDT c4 nhéan khi khdi nay gan nhu khong c6
phan ung trudc dong thai thuc day thi truong cta khdi NDT t6
chire. Co nhitng phién giao dich khdi luong khép 1énh cia
NDT nudc ngoai tai mot s6 bluechip chiém trén 50% téng KL
khdp 1énh. Su bat on cia kinh té vi mo trong va ngoai nude va
trién vong khong sang stia ctia phan 16n doanh nghiép niém
yét khién phan tng ctua cac NPT ca nhan chi ding ¢ muc
quan sat va cho doi...Ngoai ra, viéc chinh thirc d4p dung viéc
thu thué thu nhap bang viéc trir vao gid tri giao dich ca khi
mua va ban cta nha dau tu 1a Iy do anh hudng 16n t6i tam 1y
giao dich va xu thé hién tai.

Céang ty Quan Iy quy BaoViét - BVF
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Cac quyét dinh cua Co quan quan ly nha nwée :

NHNN hai lan ha LSCB tir 11% xubng con 10% (tir
05/12/2008) va 8.5% (tir 19/12/2008). Lai suit co ban giam 13
phtt hop voi tinh hinh 13i suat huy dong thuc té tai cac NH.

5 ¢6 phiéu thanh khoan nhét trén Hién nay viéc diéu hanh 1ai sudt co ban can két hop véi nhiéu

sén HOSTC bién phap khac.Gidi han 13i suat cho vay bang t6i da 150%
LSCB (hién la 12.75%) tuong d6i xa muc lai suat cho vay
CK Téng KL R e hién tai ciia cac ngan hang dbi v6i cac doanh nghiép (khodng
9%-10% voi cac KH thong thuong va 5%-6% voi cac khach
STB 41,127,450 17.96% hang wu dai). Tuy nhién sb luong vén giai ngan khong nhiéu
SSI 15,216,680 6.64% do tinh kha thi cua cdc dy an va chinh nang luc tai chinh cua
PVF 11,297,180 4.93% cac doanh nghiép di thay dbi 1on trong vong xody khing
DPM 9.197.910 4.02% hoang. Van dé khong phéi’ 1a LSCB nén ha xudng bao nhiéu la
REE e 2 30% da ma 1a viéc ha LSCB két hgp cung cac bi‘én phap kich thich
tang trudng. Pay chinh 1a bai toan kich cau cua Chinh phu.
Tuy nhién vao dau va bang bién phép nido van la nhiing cau
5 c6 phiéu thanh khoan nhat trén hoi dang dugc thao luan nhiéu.
san HASTC

Chinh phii hai lan gidim gid xing trong thang 12 tir 13,000d/1
CK Tong KL AL SEERE  x110ng con 11,000d/1, dong thoi thué nhap khau xing dau duge
nang lén muc thué toi da (40%). Vay la giad xdng da giam 1/3

ACB 25,732,096 17.59% e e e 2 NSRRI
so voi thoi dinh diém (19,000d/]). Trong thoi diém hién tai,
KLS 19,434,000 13.28% A ial s s A R SR N 5
viéc gidm gia xang gan nhu 1a tat yéu va khong tadc dong nhicu
VS s, " té1 tdm 1y mua ban trén TTCK, va chi c6 tac dung gidm chi
PVI 11,157,300 7.63% phi cho cac doanh nghiép coi xang dau la mét trong nhiing
PVS 7,084,400 4.84% nguyén nhién liéu phuc vu san xuat va phan phoi hang hoa.

Nguén: FPTS, HSX, BVF P ) . ) ) -1
Quyét dinh thuc thi thué thu nhdp chung khodan tir

01/01/2009 : theo d6 mdi NDT s& c6 mot ma sd thué riéng va
s& lwa chon dong thué bing 20% muc 13i ban CK hodc bang
0.1% gia tri giao dich ban chlj:ng khoan. Viéc cap MST cho tat
ca cac NDT nhu vay c6 thé gifip cac co quan quan 1y nha nude
c6 thé giam sat va quan 1y dong tién vao ra ciia cac NDT va
truy thu thué tao ngén sach cho NN. Tuy nhién, trén quan
diém cta cac NDT thi quyét dinh ndy s& c6 anh huong tiéu
cuc 1én tam 1y dau tu tai thoi diém thi trudng rat kém nhu hién
nay. Nhin chung, c6 nhiéu kha ning cac Cty CK s& dung ra hd
trg nha dau tu ¢ giai doan dau bang viéc giam phi. Tuy nhién

Cang ty Quén Iy quy BaoViét - BVF
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Thi trworng OTC

CP- DM BVF 27/11 RIVAVS A
ting/giam

Eximbank** 25.5 135 -47.06%

MB 15.5 135 -12.90%

Vietcombank 32.5 30.5 -6.15%

Sabeco 32.5 29.5 -9.23%

Vosco 15 15 0.00%

Vidipha 26 26 0.00%

Thien Long 23.5% 23.5%

Tanimex 34% 34%*

May nha bé 20%* 20*

Bimico 67.5% 67.5%

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

Nguén: www.sanotc.com

day ciing 1a quyét dinh khé khan cua cac Cty CK khi ma hau
hét cac Cty CK déu du kién 15 16n trong nim 2008.

Quyét dinh bu lii sudt cho vay 4% : Pay 1a mot phan trong
g6i giai phap 1 ty USD nham kich thich ting truong kinh té
ciia chinh pha. Ddi véi cac du an dau tu ¢ khu vuc nong
nghiép, ndng thon, xay dung qui nha xa hoi cho nguoi ngheo
c6 thu nhép thip, doanh nghiép vira va nho...s& dugc hd trg
4% 1ai suit cho vay trong 2 nim 2009-2010. Theo dé, nhimg
khoan vay vdi 13i suat 10% hién nay cac DN sé& dugc bu 4% va
chi con phai tra 6%, mot muc 1ai suat duoc coi la rat hép dan.
bay duogc coi 1a mét bién phap kich thich kinh té mang nang
tinh chat ki thuat, tuy nhién du kién s& tic dong truc tiép va
tich cuc t41 viéc di vay cua cadc doanh nghi¢p dé dau tu vao
ning cao, md rong san xut, tranh tinh trang giam phat trong
nam sau.

Dién bién thi treong OTC:

Thi truong OTC thoi diém cudi nam 2008 ghi nhan sy trAm
ling tir phia cic c6 phiéu Ngan hang, nhém cd phiéu thanh
khoan cao MB va Exim giao dich thap va gia khong tang. Ca
biét co trudng hop co phiéu HSC ting nhe sau khi co thong t1n
chap thuan niém yét tai HOSE, ngodi ra cac c6 phiéu sip
niém yét va c6 két qua kinh doanh 2008 kha quan nhu: BCCI,
PNJ, Vitranschart... ciing duoc cac NPT chi y nhiéu hon.
Trong thang 12, thi truong don nhan thém 2 ¢6 phiéu ngan
hang maoi 1a Baovietbank (BVB) va Vietinbank vao giao dich.
Cb phiéu BVB chinh thirc dugc dwa vao giao dich trén thi
truong OTC khi dugc trao gidy phép thanh lap chinh thirc vao
ngay 17/12/2008. Déi voi Vietinbank day 1a sy kién IPO cudi
ctng chdt lai 1 ndm 2008 “mat mua” trong hoat dong c6 phan
héa va IPO cac doanh nghiép nha nudc 16n. C6 phiéu
Vietinbank ngay sau khi hoan tat IPO vao ngay 25/12 di dugc
giao mua ban voi gid xdp xi gia ddu binh quan (20-
21.000d/cp), c6 phiéu BVB dugc giao ban tai muc gia 11-
12.000d/cp tuy vy khong c6 du hiéu cua cau.

Ngay 26/12, mot s6 CTCK c6 thé manh vé& mdi giéi OTC da
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nhém hop véi ¥ tudng thanh lap OTC group. Co thé néi day 1a
dong thai tich cyc tir phia cic CTCK trong bdi canh cac giai
phap cho mot thi truong OTC chuyén nghiép cia UBCKNN
chua biét dén bao gid mai hoan tt va dua vao ap dung. Néu
nhu y tuong trén thanh hién thuc s€ giip cac NDT trén thi
truong OTC tranh duoc nhitng rai ro vé chuyén nhuong dong
thoi lam tang tinh thanh khoan va minh bach cho thi truong
OTC.

Cong b6 két qua kinh doanh 2008 ciia cac Cong ty niém
yét: day thuc su 1a ndi dung dugc trong doi 16n nhét cua thang
dau nam 2009. Thyc té, ban than cac cong ty déu da c6 dy tru
vé két qua nay khi 1an lugt diéu chinh ké hoach kinh doanh tir
trong quy III va IV trong nim. Cac nha dau tu va thi trudng
cling di nam bit it nhidu vé két qua dua trén cac cong bd hang
thang, hang quy va & muc gia giao dich hién nay. Mac du vay,
mot két qua chinh thirc cho ca nim van ludn c6 nhimng anh
hudng kha 13 nét dén thi truong. Thuc té thi chiu anh hudéng
ning né nhit 1a nhoém cac Cong ty Ching khoan véi hau hét da
cong bd két qua 16 kha ning. Dbi voi nhoém nganh tai chinh
ngan hang ciing chiu sy sut giam nhat dinh mic du nhiing
thang dau nam dat két qua kha quan. Nhin chung két qua kinh
doanh (KQKD) c¢6 sy phan 1ap khé rd. Tuy nhién, c6 thé thay
rang KQKD 2008 chua thé hién hét nhiing gi doanh nghiép
dang gip phai. Nam 2009 ma thé hién ngay & KQKD quy I c6
1& s& phan 4nh trung thuc hon vé tinh hinh cua cac doanh
nghiép.

Duw bao thi trwong thang 1/2009

Tinh hinh giao dich 4am dam du kién con tiép tuc kéo dai va du
kién khong c6 nhiéu dot bién ¢ thang dau nim 2009 véi viée
nghi Tét nguyén dan sém hon moi nim. Két qua kinh doanh
chinh thirc 2008 s& c6 nhiéu anh hudng dén xu huéng gia nhu
thong 1¢ tuy vay dién bién s& khong qua nhleu thay d6 va c6
thé tiép tuc tao nén sy phan cuc giita cac cd phiéu. Anh hudng
dugc tréng chd 16n nhit van 1a tir tac dung ctia nhitng bién
phap cua Chinh phu, va thong thuong thi tac dung tir nhitng
bién phap nay thuong co do tré va khong som thé hién ngay du
cho thi truong chimg khoan ludn 1 noi phan tng trudc nhat.
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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.
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