o ] hangLong TRIEN VONG VIET NAM

Phat hanh hang thang. Sé nay: Thang 5/2010. Ngay phat hanh: May 2, 2010

Pham Thé Anh, ]V RI:N}

Kinh té trudng
T: (844) 4456 8668 x 6669  Chuing t6i nhan thdy sw cai thién trong cac bién sé kinh té vi mé quan trong, cu thé 1a strc ép lam phat va
E: anhpt@thanglongsc.com.vn  y4n de tham hut thwong mai. Lam phat tinh theo nam Ian dau tién giam ké tir thang 8/2009 trong khi tham
hut thwong mai duoc bu d&p bdi dong vao cua FDI va kiéu héi; ddng Viét nam c6 xu hwdng tang gia ngan
han. Mat bang lai suat dang cé xu huo*ng gidm xuéng, ngay ca kh| SBV rat tién vé rong qua thj trwong mé,
cho thdy nhitng dau hiéu ban d4u cla viéc thanh khoan chung trong nén kinh t& dwoc cai thién.

V@i dong gop cla

Quach Manh Hao
T: (844) 4456 8668 x 6666

E: quachhao@thanalonase.com.vn Chuing t6i tiép tuc gitr dw béo thj trudng chirng khoan ting trudng tét trong ntra sau ctia ndm 2010 va

mUrc tang trwdng chung cho ndm 2010 la 50%. Trong ngan han, thi truéng da chuyén dich ti gitka thang
Xem thdng tin thém & trang cusi Tt va ching t6i ky vong dieu nay kéo dai trong khoang 2 thang. Co s& cho dw bdo nay la sw cai thién
thanh khoan chung trong nén kinh té dwgc thé hién théng qua sy mé réng tin dung ngan hang.

Kinh té

= CPlthang 4 chitang 0,14% so v&i thang trudc. Lam phat so v&i cung ki nam trudc l&n dAu tién giam
ké tr thang 8 nam ngoai.

= Suw sut gidam cla lam phat trong thang 4 chi yéu 1a do hang lwong thyc va thwc phdm giam gia (-
0,63%).

*=  San lwgng cong nghiép tang manh 13% so v&i cung ki nam ngoai.

=  Tham hut thvong mai cla thang 3 chinh thirc 1a 1,15 i $, gidm 0,2 ti $ so v&i con sb wéc tinh ban
dau.

= Tham hut thwong mai cda thang 4 wéc tinh vao khoang 1,25 ti $.
= FDI cam két thang 4 tang manh 1én mtrc 3,8 ti $. FDI gidi ngan bdn thang dau nam dat 3,4 ti $.

= Khoang 2.000 ti VND da dwoc hat vé thdng qua hoat dong thi trurng mé (OMO), tuy nhién chinh
sach tién té da dwoc ndi 1dng nhe trong thang 4.

=  Thanh khoan ngéan hang da cai thién. L&i suat qua dém binh quan lién ngan hang gidam nhe vé muc
Xap xi 6,8%.

= Ngan hang nha nwéc quyét dinh gtk nguyén |&i sudt co ban 8%/nam trong thang 5. Lai suét thi
trwong c6 xu huéng giadm.

= Cac mb hinh cda chlng t6i dy bdo lam phat trong thang 5 sé vao khoang 0,21-0,32%.

Thi trweong

= Bién sb kinh té n dinh 1am tang ky vong vao viéc chinh pha thwe thi chinh sach téng trwéng.
= Nhitng d4u hiéu ban dau cho thay cac ngan hang dang mé rong tin dung t&i nén kinh té.

= Viéc mat bang lai suét giam sé la dong lvc chinh @& m& rong tin dung dién ra trén dién rong va thanh
khoan trong nén kinh té gia tang.

= Thi trwdng chirng khoan d4 va dang phan tng tich cwc véi nhivng dién bién vé tin dung mé réng.
= Nha dau tw nwdc ngoai da mua cb phiéu dua trén nhirng ky vong tét vé nén kinh té.

*  Chlng t6i nhin nhan thj trwdng Viét nam hién tai la co héi mua va tiép tuc gitr mirc dw bao téng
trwdng chung cho nam 2010 clia toan thj trwong & mic 50%.
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LAM PHAT

CPI cta thang 4 chinh thirc dwoc bao cdo tang nhe 0,14% so véi thang truéc. Con sb nay thdp hon rét
nhidu so véi cac du bao trwéc do va ki vong cla thi trwong. Trong khi do, lam phat so véi cung ki nam
ngodi da I&n dau tién giam ké tir hdi thang 8 ndm ngodi. Trong thang 4, con sb nay la khoang 9,23% sau khi
dat dinh & murc 9,46% trong thang 3.

Lam phat tinh theo thang da gidm tuy nhién sy glam sUt nay cha yéu déng goép bdi gia lwong thuc va thyc
phdm gidm. Gia lvong thuc & thuc pham da gidam hon 0,63% trong khi gia hang phi lvong thuwc téng lén
0,65% so v&i mirc 0,56% cla thang 3. D4u hiéu nay rd rang cho thay stc ép lam phat da phan nao giam
tuy nhién chwa hoan toan bién mét.

Hinh 1: Chi s6 gia tiéu dung 2009-2010 (%)
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Nguén: GSO

Hinh 2: Chi s6 gia lwong thwe va phi lwong thuwe nam 2009-2010 (%, so vé&i thang trwérc)
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Cac mét hang dong gop Ién vao sw gia tdng clia hang phi lwong thuc trong thang 4 la nha & & vét liéu xay
dung. Gia c& nhém hang nay déa tang hon 2,51% do con sot gia thép va vét liéu xay dwng khac gan day.
Dich vy nha hang va do dan dung ciing c6 gia ca téng dang ké. Dich vu nha hang tang 0,46% trong khi d6
d6 dan dung tang 0,45%. Hau hét cac mat hang khac déu co6 gia tang dwdi 0,3%.

Gi4 dau tho thé  gioi gén déy da téng lén mirc khoang 84 $ mot thung. Tuy nhién, Chinh pha da cam két st
dung quy binh on dé tranh sw 1én gia manh cla xéng dau trong nwoc trong vong vai thang t&i. Néu khong
tinh dén strc ép lam phét do gia dau gia tang khi kinh té thé gi6i hoi phuc va tac dong cua viéc tang luvong
co ban trong thang t¢i thi con so lam phat thdp cla thang 4 sé 1a co s& d& Ngan hang Nha nuéc diéu chinh
chinh s&ch tién té theo hwéng hé tro tang trwdng kinh té.
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Hinh 3: Gia dau thé thé gi&i (FOB) va gia xing dau trong nwéc (A92)
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CAC CHIi TIEU KINH TE KHAC

San ligng céng nghiép

Sén lwgng cong nghiép d& c6 murc tang trwdng manh trong thang thir hai lién tiép. San Iucyng cbng nghiép
thang 4 da tang 13% gidp cho séan luvgng céng nghiép bdn thang dau nam tang 13,5% so v&i cuing ki nam
trwdc. Trong do, khu vue c6 vén diu tw nwédc ngoai ting khoang 16,1%, khu vic kinh t& tw nhan ting
12,7%, va khu vuc kinh t& nha nwéc tang 10,3%. Nhitng con sé nay cho thy khu vic cdng nghiép hoan
toan c6 thé dat dwoc muc tiéu ting trudng 12% trong ndm nay.

Chart 4: Tang trwéng san lwong cong nghiép nam 2009-2010 (%)
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Thang 4 chirng kién sy gia tang manh vé san lugng thic clia mét s6 nganh so vai thang truée. Cu thé, san
lwgng stra bot, thiy san, xi mang, va vai sgi tang hon 10% moi nganh. Mét s6 nganh khach ciing c6 mirc
tang trudng kha nhu than, gidy da, va gidy thé thao v&i mic tang tir 5 dén 9% méi nganh.

Hinh 5a: San lwong theo thang ciia mét sé nganh (triéu tan)
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Nguén: GSO

Hinh 5b: San lwong theo thang ctia mét s6 nganh
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Nguén: GSO

Hinh 5c: San lwong theo thang ciia mét sé nganh
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Ngubn: GSO
Thuong mai quéc té

S6 liéu chinh thire cho thay tham hyt thwong mai clia thang 3 1a 1,15 ti $, thap hon so voi woc tinh ban dau
khoéng 0,2 ti $. Trong thang 3, téng gia tri nhap khau la hon 5,59 ti $ trong khi tbng gia tri xuét khau 1a gan

6,75t $.
Head Office: 6™ Floor, Toserco Building, Institutional Sales - Hanoi: Institutional Sales - HCMC
273 Kim Ma, Ba Dinh, Hanoi To Duc Hai Annie Tran
T: +84 (043) 726 2600 E: haitd@thanglongsc.com.vn E: phuongtth@thanglongsc.com.vn

F: +84 (043) 726 2601



n ThangLong

SECURITIES

TRIEN VONG VIET NAM

Trong thang 4, gia tri xudt khau dugc wéc tinh 1an lwet vao khoang 5,70 ti va 6,95 ti $. Do vay tham hut
thwong mai sé vao khoang 1,25 ti §. Con s6 nay cho thay co sy gia tang cua thwong mai quoc te trong
nhirng thang qua tuy nhién mdc do tham hut cling I&n dan.

Hinh 6: Thwong mai quéc té (triéu $)
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Nguén: GSO

Trong s6 nhitng mat hang déng gop Ion va gia tri xuét khau, trtr gao, hau hét cac mat hang déu co gia tri
xudt khau tang ké ttr thang 2. Tinh dén cudi thang 4, hang dét may da ting 18,9%, thly san tang 20,1%, s&t
thép tang 195,3%, cao su tang 141,7%, than tang 27,7%,... so v&i cung ki nam ngoai.

Vé hoat dong nhap khau, trir m&t hang phan bon, gia tri nhap khau cac yéu té dau vao da tang manh nho
sy hoéi phuc clia nén kinh té. Cu thé, so véi chg ki nam ngoai, gia tri nhap kh3u vai bbn thang dau nam
tang 19,0%, nguyén phu liéu hang dét may & giay dép tang 24,8%, sgi dét téng 58,0%, vai soi téang 156,1%,
may moc & thiet bi tang 14,8%, sat thép tang 33,9%. Do vay ching ta ¢ thé& ki vong mét mue tang trwdng
san xuat kha clia cac nganh str dung cac yéu té dau vao nay trong nhivrng thang téi.

Hinh 7a: Xuat khau theo thang ctiia mét s6 mit hang (triéu $)
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Hinh 7b: Xu4t khau theo thang ctia mét s6 mat hang (triéu $)
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Hinh 8a: Nhap khau theo thang cia mét sé mit hang (triéu $)
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Nguén: GSO

Hinh 8b: Nhap khau theo thang ciia mét s6 mit hang (triéu $)
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Ngubn: GSO
Pau tw trre tiép nuéc ngoai

Ca FDI cam két va giai ngan déu cho théy nhirng dau hiéu tich cuc. Trong thang 4, Viét Nam da thu hat hon
3,8 ti $ von cam két va 0,9 ti $ von gidi ngan tr cac dy an dau tw tryee tiép nwdc ngoai.
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Tinh tr d&u nam toi nay, tng vén FDI cam két dat hon 5,9 ti §, gidm 35,7% nhung tong vén FDI gidi ngan
dat 3,4 ti $ tang gan 36% so v&i cung ki ndm ngoai. Mrc giai ngén cao da dong goép mét phan quan trong
tai tro cho tham hut thwong mai va thiac day san xuat clia khu viyc cé von dau tw nwédc ngoai trong nhirng
thang toi.

Hinh 9: Dau tw trwe tiép nwéc ngoai theo thang (triéu $)
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CHINH SACH TIEN TE

Thang 4 da ching klen sy 1én gia lién tuc cha VND so voi USD, déc biét la trén thj trwong che den. DBa ¢
nhiéu 1ap luan cho rdng ndm 2010 c6 thé sé& ching kién sw mét gia ctia ddng USD. Theo ching t6i, c6 hai ly
do chinh dé ddng USD gidm gia trong thdi gian qua.

1. Sy pha gia VND trong thang 2 da khién cho ki vong vé mét sw pha gia tlép theo xudng thap. Hon
niva, lai suét cho vay USD (khoang 6%/nam) la thap hon rat nhleu so véi lai suét cho vay VND
(khodng 13-16%/n&m). Diéu nay khién cho viéc vay USD ré hon rat nhiéu so véi vay VND. Cac
doanh nghiép khi cé co hdi sé lwa chon vay USD va ban lai cac khoan USD dw trir s8n c6 cla
minh trén thi trudng cho den. Didu nay khién cho ti gia VND/USD trén thj truwérng phi chinh thirc
lién tuc gidm trong hai thang qua.

2. Nhap khéu hai thang dau nam 2010 da giam manh so voi mic nhap khau cao trwdc do cia cac
thang cudi ndm 2009. Tuy nhién, sy gidm sit nay theo ching téi chi mang tinh chat tam thoi va
khong som thi mudn sé tang trd lai khi cac doanh nghiép bét dau can nguyén vét lieu cho chu ki
san xuét moi. Sy glam sut tam thoi ctia nhap khdu cong véi mie kidu héi cao nhw thuwong 1é
quanh dip Tét da lam giam gia USD trong thdi gian qua.

Thi trwong xat khdu dang dan héi phuc tuy nhién xuét khau cao cling di kém nhap khau cao do san xuét
trong nwéc phu thudc nhidu vao nguyén vat liéu va thiét bi nhap khau. Quan trong hon niva, quan sat nguén
vén FDI cam két trong nhirng ndm qua chuing t6i thay rang phan I&n lugng FDI tap trung vao linh vuc xay
dung & bat dong sén (hon 47% trong ndm 2009) va nha hang & khach san (hon 30% trong ném 2009). Hai
[inh viee nay rd rang sé khéng mang lai nhiéu gia tri xuat khdu nhung lai tao ra lvong nhép khau cao trong
twong lai. Do vay, ngay ca khi gidi ngan FDI trong nam nay cao ciing chwa chac da dam bao cho sy cai
thién clia can can thanh toan hay sy 1én gia ctia VND so véi USD.

Tinh dén cudi thang 4, ti gia VND/USD ban ra trén thj truong cho den dao déng trong khoang tir 18.970
VND dén 18.990 VND/USD, thap hon tir 10-30VND/USD so véi ti gia twong (rng cta VCB. Tuy nhién, nhap
khdu duoc ki vong sé tang dan trong nhirng thang téi va chinh sach tién té hién nay dang huwong téi giam
l&i suat ndi t&. Do vay, chung t6i cho rang sé rat khé cho dong USD ti€p tuc mat gid so véi VND. Mire ti gia
khoang 19.000 VND/USD theo ching t6i 1a kha bén virng trong thang tei.

Hinh 10: Ti gia VND/USD ban ra, 1/1/2009 — 30/4/2010
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Nguén: SVB, VCB va khéc

Hinh 11: Lwong tién bom rong qua OMO (VND, ngan ti)
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Ngubn: Bloomberg va tinh toan cda tac gia

Chinh s&ch tién té& kha than trong da dwoc thuwc hién trong thang 4 sau khi strc ép lam phat tang manh trong
quy 1. Tinh t6i ngay 29/4, khoang 2.000 ti dong dugc hat ve théng qua hoat dong thi truong mé (OMO).
Ngoai trir vai ngay cudi thang, nhitng con sb trong Hinh 11-12 cho thy xu hwéng mé rong tién té nhe trong
thang 4 sau khi c6 sy that chat manh trong thang 3. Thanh khodn ngan hang da cai thién nhiéu khi lai suét
binh quan lién ngan hang gidm nhe xuéng con 6,8% so véi mirc binh quan 7% clia thang 3.

Hinh 12: Lwong tién bom rong hang ngay va lai suat qua dém trong thang 4/2010
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Ngan hang Nha nuwéc (NHNN) cong bé gitr nguyén |3i sudt co ban va 1ai suét chiét khau 1an lvot & mac 8%
va 6%/nam. Vé&i viéc cac ngan hang thwong mai dwoc phép thuc hién 1ai suét théa thuan véi moi khoan vay
dai, trung va ngan han thi 14i suét co' ban chi con mang tinh chét dinh huong. NHNN dang nd lyc gidm |ai
sudt thi truéng sau khi con sé lam phat rét thap cua thang 4 dwgc cong bb. Hién nay cac ngan hang thuong
mai nha nwéc da dat dwoc sw ddng thuan vé tran |4i suét cho vay 13% ap dung tir 1/5. R6 rang viéc nay sé
gilip cac doanh nghiép ha thép chi phi va thdc day san xuét.

Lam phét thang 4 & muc thap va ching t6i khéng t‘héy €0 strc ép lam phat nghiém trong nao trong nhirng
thang t6i. Do véy, ching t6i ki vong chinh sach tién t& sé dan duoc néi 1éng theo hwéng phuc vu tang
trwdng kinh té va thj trwdng tai chinh sé dan dworc cai thién.

DU BAO

Trong phan nay chung t6i xay dwng mét s6 mé hinh kinh té lwong dé thwc hién duw bao lam phét cho thang
t¢i. Chang t6i hiéu rang moi mé hinh ¢6 nhitng nhwgc diém riéng biét va kho phéan anh chinh xac thwc té.
Do vay ching téi ¢ gang s dung cac mé hinh chudi thdi gian khac nhau khi tién hanh dy bao. Viéc dy
bao lam phat thang sau sé dwoc thwe hién dwa trén nhirng thong tin cap nhat ma chdng téi cé dworc trong
thang nay.

Cu thé, chdng toi st dung hai m6 hinh. Md hinh th& nhat c6 tén 1a ARIMA. M6 hinh nay dwa vao sy bién
dong trong qua khir cda lam phat dé dwa ra dw bao trong twong lai. M6 hinh thir hai duwoc dwa trén moi
quan hé thong ké gilra lam phat va cac nhéan td c6 kha nang anh hwéng dén né nhuw lam phat trong qua
khi, 13i suét, gia dau, doanh sé ban 18, xuét khdu va cac bién khac. Hai mé hinh ctia ching t6i dw béo ti &
lam phat trong thang t¢i sé vao khoang 0,21-0,32%.

Bang 1: Dw bao lam phat (so véi thang trwérc, %)

M6 hinh 1 T11/09 T12/09 T1/10 T2/10 T3/10 T4/10 T5/10
Dv bao 0,74 1,30 1,42 2,33 0,44 0,40 0,21
Thuc té 0,55 1,38 1,36 1,96 0,75 0,14

M6 hinh 2
Dv bao 0,59 0,79 1,34 1,85 0,70 0,30 0,32
Thuc té 0,55 1,38 1,36 1,96 0,75 0,14

THI TRWONG CHUNG KHOAN

Bién s6 kinh té 6n dinh lam ting ky vong vao viéc chinh phu thwce thi chinh sach tang trwéng. S6 lidu
vi md cho thay nhiing lo ngai kinh té gan day, bao gébm strc ép lam phéat va tham hut thwong mai, dang
chuyén dich theo huwdng hét strc tich cwe. VGi vige CPI thang Tw téng chi 0.14% so véi thang trwéc, chi s6
lam phéat theo nam da gidm xudng 14n dau tién k& tr thang 08/2009. Didu nay goi y rdng chi s6 lam phat
nam 2010 c6 thé chi xoay quanh con sé 9%, phu hgp véi mong doi ctia chinh pha. O mét khia canh khac,
tham hut thwong mai 4 thang dau ndm wéc tinh dat 4.68 ty USD, nhung duoc bu dap b&i dong vao FDI gidi
ngén khoéng 3.4 ty va cac khoén kiéu héi, va do vay khéng gay ra nhirng nguy co véi van dé can can thanh
toén va ty gia. Thuc té, tién Dong da c6 xu hudng tang gia trong thoi gian qua. Tuy nhién, ching t6i cho
rang dé la nhing dién bién ngan han, cha yéu do nhitng ngudi tim cach kiém lgi tlr chénh léch I4i suét tién
Viét va do la My. Xu thé dai han sé& duoc xac lap tré lai khi nén kinh té hdi phuc va nhap khau gia tang.

Nhirng dau hiéu ban dau cho thay cac ngan hang dang mé rdng tin dung téi nén kinh té. Viéc strc ép
lam phat giam lam cho cac nha dau tw tin twdng rang thi truorng chieng khoan sé budc vao mét chu ky tang
trwéng mai do chinh pha sé thye hién cac chinh sach nai léng tién té phuc vy tang truwéng. Tuy vay, chung
t6i nght rang khong phai do chinh phd sé néi léng tién té, ma thue té 12 cac ngan hang s& mé rong tin dung
do mat bang 14i suét sé dwoc thiét 1ap & mirc thap hon. Thuc té, chinh phi da gilr thai d6 kha than trong
trong sudt cac thang tlr dau nam tdi nay vai viéc rit tién rong tir hé théng ngan hang théng qua hoat déng
thi trwong mé. Mac du tién bi rat vé rong, nhwng lai suét trén thi treeng lién ngan hang lién tuc 6n dinh va
gidm, cho thay réng thanh khoan trong hé théng ngan hang da dwoc cai thién, va thuc sy cac ngan hang da
bat dau thwe hién cho vay ra téi nén kinh té thay vi giao dich véi nhau trén thj trwong lién ngan hang nhw
trwde kia.

Viéc mat bang lai suat giam sé 1a dong lwc chinh dé mé réng tin dung dién ra trén dién réng va
thanh khoan trong nén kinh té gia tiang. Thuc té, ching ta da trai qua mét thoi ky dic trung cha kiém ché
tin dung trong dé cac ngan hang khéng dam cho vay ra nén kinh t& don gian bdi kha nang rdi ro tin dung
cao hon lgi ich mang lai ti viéc cho vay lai suét cao. Dién bién gan day cho thay |&i suat dang giam dan.
Bén canh d6, voi viéc thwe hién cac mure 13i suét thi trueng va viéc ngan hang thwong mai théa thuan cho
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vay doanh nghiép khong qua 13% béat dau tw thang 5, mat bng |ai suat thAp hon chac chén sé dan tai viéc
m& rdng tin dung trén dién rong.

Thi trwong chirng khoan da va dang phan wng tich cwe véi nhivng dién bién vé tin dung mé rong.
Chi s6 VNINDEX d& giao dich dao dong trong nira dau cla thang Tu va thé hién nhitng sy chuyen dong
tich cwe hon trong niva cubi clia thang Tw, dat murc 542.37 didm, so véi dau thang Tt la 508 diém. Sw dao
déng trong phan I&n thoi gian cta thang Tw phan anh ky vong tich cye clia nha dau tw vao céc chinh sach
phuc vu tang truwdng, nhwng chi khi cac ngan hang thuc sy bat d4u mé rong cac hoat dong tin dung ra nén
kinh té, chi s6 mai ¢o sy dich chuyén thuc sw. Bidu nay duwoc ching t6i ky vong sé tiép tuc dién ra trong
thang 5 va chi sb thi truong sé hudng téi cac mire diém cao hon.

Nha dau tw nwéc ngoai da mua cé phiéu dwa trén nhirng ky vong tét vé nén kinh té. Mot sw ngac
nhién tha vi 1a khi cac bao cdo cla cac td chirc nuéc ngoai té ra kha bi quan vé van dé& lam phét va tham
hut thwong mai, thi d6 ciing la lic cac nha dau tw nwéc ngoai bat dau mot chudi 2 thang mua rong tinh toi
hét thang Tw. Trong 4 thang dau ndm, cac nha dau tw nwdc ngoai mua khoang 14,000 ty (737 triéu USD),
ban 9,650 ty (508 triéu USD) va do vay mua rong 4,350 ty (229 triéu USD). Giao dich cla nha dau tw nwéc
ngoai chiém trung binh trong khoang 6-8% gi4 tri giao dich toan thi thi truéng. Nha dau tw nudc ngoai mua
rong I&n tai nhém nganh tai chinh, san phdm céng nghiép va hang héa tiéu dung. V&i mic PE hién tai vao
khoang 11x, thi trwérng Viét nam dang dwoc danh gia 1a kha hdp dan so véi cac thi trwong khac trong khu
virc trong con mat nha dau tw nuwdc ngoai.

Chung t6i nhin nhan thj tredng Viét nam hién tai la co hdi mua va tiép tuc gitr mirc dw bao téng
trwéng chung cho nam 2010 cua toan thj trwwo'ng & mirc 50%. Trong cac nghién clru dwa ra vao cudi
nam 2009, chdng t6i da dwa ra cac Iy do d& dw bao thj truwéng ndm 2010 dwoc chia lam hai, véi ntra dau
danh cho sy than trong va nira sau danh cho tang trwéng. Trong nghién ctru tai thoi diém thang cudi thang
3 chiing t6i dua ra dw bao sy tang trwdng cé thé bat dau tir gitva thang Tw va kéo dai trong hai thang.
Nhirng nganh chdng t6i nhan thay cé sy ting trwédng tdt 1a tai chinh (ngan hang, phat trién dw an bat dong
san), san pham céng nghiép, hang héa tiéu dung va nguyén vat liéu.

Hinh 13: Dién bién thj trwong chirng khoan trong 12 thang qua.
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Hinh 14: Chi sé PE tai cac thi trwéng chau A (thang Tw/2010)
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Hinh 15: Giao dich ctia nha dau tw nwéc ngoai theo nganh trong 4 thang dau nam
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Hinh 16: Tang trwéng gia theo nganh trong vong 12 thang qua
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PHU LUC SO LIEU: MOT SO CHI SO KINH TE CO' BAN NAM 2010

T1 T2 T3 T4 T5 T6
GDP (%, YoY) 5.83
San lvgng CN (%, YoY) 28.4 -1.3 14 13
Xuét khau (triéu $) 5,013 3,740 5592 5,700
Nhap khéu (triéu $) 5,958 5,070 6,747 6,950
Tham hut TM (triéu $) -945 -1,330 -1,155 -1,250
FDI cam két (triéu $) 318 1,462 359.4 3,800
FDI gidi ngan (triéu $) 400 700 1400 900
Lam phat (%, MoM) 136 1.96 0.75 0.14
Lai suét co ban (%) 8 8 8 8
Ti gia VND/USD (VCB, cubi ki) 18,479 19,100 19,100 19,000
Head Office: 6™ Floor, Toserco Building, Institutional Sales - Hanoi: Institutional Sales - HCMC
273 Kim Ma, Ba Dinh, Hanoi To Duc Hai Annie Tran
T: +84 (043) 726 2600 E: haitd@thanglongsc.com.vn E: phuongtth@thanglongsc.com.vn
F: +84 (043) 726 2601



o ] hangLong TRIEN VONG VIET NAM

SAN PHAM

San pham nay dwoc phét trién dwa trén phién ban trudc day c6 tén goi la Bdo cdo Lam phat va Chinh sdch Tién té
hang thdng. Trong phién ban méi Trién vong Viét nam, ching téi gan céc chuyén dong kinh té& voi dién bién thj truong
chirng khoan. Sy thay ddi nay phan anh nhitng két qua nghién ctru thuc nghiém cla ching t6i v& méi lién hé chat ché
gitba chi sé thi trwdng va nhirng thay déi vé& chi sé lam phat va chinh séach tién té. Binh luan vé kinh t& bao gém lam phat,
chinh s&ch tién t& va nhitng chuyén dich kinh té dwoc viét bdi Pham Thé Anh (Tién s§ Kinh t&, DH Manchester, Anh).
Binh luan vé& nhirng tac dong t&i thi trwéng chirng khoan dwoc viét bdi Quach Manh Hao (Tién sy Kinh té Tai chinh, DH
Birmingham, Anh). Chiing khoan Thang Long phat hanh bao céo nay, nhwng nhitng sai sét néu cé thudc vé cac tac gia.
Chung t6i cdm on khach hang da doc va gri phan héi vé cac san phdm cdia chang toi.

KHOI PHAN TICH VA TU VAN PAU TU

Ching t6i cung cdp cac nghién clu kinh t& va ¢ phi€u. Nhém nghién cu kinh t& dugc phu trach bdi Pham Thé Anh
(Tién s§, Manchester, UK) dua ra cac bao cao dinh ky vé cac van dé kinh t& vi m6, chinh sach tién té va thi truGng trai
phi€u. Nhém nghién cru c6 phiéu do Do Hiép Hoa (MBA Hawaii; Ung vién CFA III) phu trach dua ra cac bado cdo vé cong
ty niém yét, cong ty titm nang va nganh. Khéi Phan tich va Tu van dau tu cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi
trudng thong qua hai ban tin Ia The Investor Daily va The Investor Journal Weekly.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN THANG LONG

chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Céng ty dugc thanh lap theo Ludt chirng khoan Viét Nam, cung

cap cac dich vu bao gébm: moi gidi, nghién cru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va
'Ihang Long cac nghiép vu thi trudng von. Vdi trén 400 nhan vién 1am viéc tai cic van phong Ha Noi, HO Chi

Minh, Hai Phong va céc vling chién lugc khac, Thang Long hién la mot trong nhitng Céng ty Chirng
khoan dugc biét tGi nhiéu nhat tai Viét nam. Khach hang cta ching t6i bao gébm cac nha dau tu ca
nhén va t8 chiic, cac t6 chlc tai chinh va cac doanh nghiép trong nudc. La thanh vién cla tap doan MB bao gébm Ngan
hang MB, Coéng ty bia 6c MB, Cong ty quan ly tai sdn MB va Cong ty Quan ly quy MB Capital, Thang Long c6 ngudn luc
I6n vé& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé€ cé th€ cung cdp cho cac khach hang cac san phdm va dich vu phl hgp ma
rét it cac cdng ty chirng khoan khac cé thé cung cap. TU khi dugc thanh 1ap, Thang Long da dugc nhin nhan la:

bugc thanh I&p vao ndm 2000, Cong ty CP Chitng khoan Thang Long la mét trong nhiing céng ty
H I

SECURITIES

e  COng ty moi gigi hang dau, dirng thdr nhat vé thi phan moi gigi nédm 2009

e COng ty nghién clru cd tiéng ndi trén thi trudng vai doi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cadp cac san
pham nghién clru vé kinh t& va thi trudng ching khoan.

e Nha cung cap dang tin cdy cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho céc cong ty vira trong nudc.

VAN PHONG

Tru sé Cong ty: Tang 2, Toa nha Toserco, 273 Kim Ma St., Ba Dinh, Hanoi. Phone: +84(4) 3726 2600. Website:
www.thanglongsc.com.vn

Tru sé Phan tich: Tang 4, Toa nha Vinaconex, 34 Lang Ha St., Ba Dinh, Hanoi. Phone: +84(4) 4456 8668. E:
research@thanglongsc.com.vn

QUYEN TU CHOI

Quan diém thé hién trong bdo cdo nay la cla (cdc) tac gia va khéng nhat thiét lién hé vgi quan diém chinh
thirc cia Cong ty Ching khoan Thang Long. Nhiing Iap luan thé hién quan diém trong bdo cdo ndy ciling cd thé thay
ddi bat c luc ndo ma khdng can phai bdo truGc. Cac tac gid dd dua vao nhitng thdng tin tir nhitng ngudn dugc coi la
dang tin cdy, du vay ho cling khdng ki€m chlrng mét cach ddc 1ap cac ngudn tin ndy. Nhitng khuyén nghj trong bao céo
nay dugc hi€u 13 danh cho nhitng khach hang hién tai cia Céng ty Chiing khodn Thang Long. Bdo cdo nay ciling khdng
nén dugc coi 1a cd s@ d€ dua ra nhitng khuyén nghi mua, ban hodc déng ky ddu gid nao. Bao cdo nay ciing khéng nén
dugc phan phat thém toan bd hodc tirng phan du v8i muc dich ndo. Khdng c6 bat cr nhitng cdn nhic nao dugc dua
ra lién quan tSi muc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh hay nhu cdu cu th€ nao dé cla ngudi nhan.

© Ban quyén. Cong ty Chirng khoan Thing Long 2006-2010, TAT CA QUYEN PUQC DAM BAO. Tirng phan
hodc toan bd bao cdo nay khdng dugc ché bién lai, luu gilt hodc phén phat bang b4t c& hinh thiic hay phugng tién
gi ma khong dugc phép cla Cong ty Chirng khodn Théng Long.

Head Office: 6™ Floor, Toserco Building, Institutional Sales - Hanoi: Institutional Sales - HCMC
273 Kim Ma, Ba Dinh, Hanoi To Duc Hai Annie Tran
T: +84 (043) 726 2600 E: haitd@thanglongsc.com.vn E: phuongtth@thanglongsc.com.vn
F: +84 (043) 726 2601



