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Xem thong tin thém & trang cuGi

So6 thang 11 nam 2015
TOM TAT

Chi s6°CPI thang 10 tang nhe tro lai sau hai thing giam lién tiép. Chi s6'PMI thang
10 quay trd lai mic trén 50 diém song van dirng & mirc thép do Iuong don dat hang
mdi tiép tuc giam. Can can thuong mai thim hut khodng 4.1 ty $ trong 10 thang
dau nam. Tin dung toan hé théng ngdn hang tang kha nhanh trong 10 thang dau
nam vdoi ty Ié tang truong tin dung udc tinh dat trén 12%. Ty gia tang nhe tro lai
vdo giira thang 11 sau 3 tuén tuong déi én dinh.

e Lam phét dudc ky vong chi tdng nhe trong thang 11 do téng ciu cla nén kinh t& gia tang,
tuy nhién murc tang s€ khong cao do gid cac hang hda cd ban va gid xang dau van dugc
gilt 6 murc thap;

e Chi s6 PMI cta Viét Nam quay lai m{rc trén 50 vao thang 10 tuy nhién van diing & mic
thap va dat murc 50.1 diém, phan anh mdi trudng kinh doanh chi cai thién nhe.

o Nhép khau t8ng nhanh hon xuét khiu trong 10 thang d&u ndm khién cho can can thuang
mai tham hut khoang 4.1 ty $. Nhap siéu mdc du cham lai trong thang 9 va thang 10 song
ti€p tuc gay ap luc lam tang ty gid VND/USD trong thdi gian gan day;

e VOn FDI dang ky 10 thang dau nam téng 40.2%% so véi cling ky ndm trudc. Von FDI giai
ngan tang 16.3% so vdi cung ky ndm trudc;

e Ty gid VND/USD bét dau c6 xu hudng tang trd lai sau khi dong USD tdng manh trén thi
trudng tai chinh toan cau trudc ky vong cla gidi dau tu vé viéc FED sé tang lai suét trong
thang 12;

e NHNN tiép tuc bom rong qua tin phiéu va repo trén OMO trong thang 10, ho trg thanh
khoan cho hé th6ng ngan hang;

e Thi trudng TPCP giao dich s6i dong han trong nira cudi thang 10 vdi ty I€ tring thau cai
thién khi thanh khoan ctia hé thong ngan hang trd nén doi dao hon.
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LAM PHAT

Chi s6° CPI thang 10 chi tang nhe so vdi thang 9. Lam phat duoc ky vong tiép tuc tang
trong thang 11 va thang 12 khi sirc ciu gia tang va mét sé dich vu céng du kién ting
manh nhu'y té'va gido duc.

CPI thang 10 tang 0.11% so vdi thang trudc va tang khoang 0.51% so vdi cudi ndm 2014. CPI
trung binh 10 thang dau n&m tdng 0.67% so vdi cling ky, danh ddu mdc tdng thap nhat ké tr
nam 2002 trd lai day. Bong luc khién CPI thang 10 tang la 7 nhdm hang hda bao gém nhom
hang an va dich vu @n udng tang 0,19%; nhom may mac, mii nén, giay dép tang 0,2%); nhom
thiét bi va do dung gia dinh tdng 0,12%); d6 udng va thuGc l& tdng 0,11%; giao duc tdng
0,05%; thudc va dich vu y té tang 0,01%.

CPI dugc ky vong sé tiép tuc tdng trong thang 11 va 12 khi stfc cau hang hda cudi nam thudng

tang cao cong thém gia nhdm hang dich vu y té sé dugc diéu chinh tdng manh véi han 1800
dich vu y té dugc diéu chinh tang.

Hinh 1: Lam phat theo thang (%)
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Ngudn: GSO

Hinh 2: P6ng gop ciia cac nhom hang vao lam phat (%, so véi cung ki)
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Gia dau tho thé gidi cé xu hudng tiép tuc tao day mdi trong 2 tuan dau thang 11. Hién tai, gia
dau tho WTI da tiém can mic 40 USD/thung sau mét thdi gian dai dao dong quanh mirc 45
USD/thung.

Mac du, san lugng dau tho cla My da giam tir mdc dinh 9,6 triéu thing/ngay xubng 9 tri€u
thuing/ngay trong thang 9 song Theo tinh todn clia cac chuyén gia tai My, hién mdi ngay thé gidi
c6 khoang 2 triéu thling dau dugc khai thac nhung khéng ban dugc. Day 1a théng tin chinh day
gia dau suy giam trong 2 tuan gan day. Theo IEA udc tinh, du cung dau toan cau sé dat trung
binh 1,4 triéu thung/ngay vao cu6i nam nay trudc khi giam vé 850.000 thung/ngay nam 2016.
Trong khi d6 tang trudng kinh t€ clia TQ ti€p tuc suy giam tac déng tiéu cuc dén siic cau dau
mo.

Trong nudc, gia xang da dugc diéu chinh giam 800 VND/lit trong thang 11 sau khi tang nhe 189
VND/lit trong thang 10. Hién tai, gid xang Ron A92 trong nudc dang & muic 17,233 VND/lit. Gia
xang giam lién tuc trong 3 thang dong vai tro quan trong trong viéc kim ham da tang cla chi s6
CPL.

Hinh 3: Gia dau tho thé gidi va gia xang dau trong nu'éc (A92)
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Nguodn: Bloombergs va MoF
CAC CHI SO KINH TE KHAC

Diéu kién kinh doanh trong nganh san xuat tai Viét Nam chi cai thién nhe trong
thing 10 vdi chi sé6 PMI thing 10 & mirc 50.1 diém. Chi s6' PMI di trong xu hudng
giam trong 4 thang lién tiép.

Theo bao cédo cta Nikkei, chi s& PMI thang 9 dat mdc 50.1 diém téng nhe so véi mirc 49.5 diém
cua thang 9. Cac diéu kién kinh doanh trong linh vuc san xudt cta Viét Nam cé xu hudng xau di
déng ké&. Nguyén nhan chl yéu la do s6 lugng don d&t hang mdi da suy giam. S6 lugng dan
hang méi n6i dia giam trong thang 9 va thang 10 sau nhiéu thang lién tuc tdng trong khi do6 s6
lugng don dat hang xuét khdu mdi da giam thang th( 5 lién tiép.

Méc dU, cic xi nghiép van tiép tuc ting s& lugng viéc lam trong thang 9 va thang 10. Tuy nhién,
toc do tao viéc lam kha nho.

Chi s6 san xuat toan nganh cong nghiép thang mudi udc tinh tdng 9.7%, danh dau mirc tang
thap han mdc tang cla thang 9 la 10.1%. Pay la thang th( 3 lién ti€p murc tang trudng chi s6
san xuat cong nghiép giam.

Hinh 5: Chi s6 PMI cua Viét Nam giai doan 2011-2015
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PMI nganh san xuat Viét Nam
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Ngudn: Bloomberg

Nhu cdu nhdp khdu phuc vu san xuét va tiéu dung trong nudc ting manh khién cho
cdn can thuong mai thim hut khodng 4.1 ty $ trong 10 thing déu nam. Nh3p siéu da
tang cham lai trong 3 thang gan ddy song van tiép tuc gdy ap luc lam tang ty gia
VIND/USD trong thoi gian tdi.

Tinh chung 10 thang d4u n&m, kim ngach hang héa xuét khdu udc tinh dat 134.6 ty USD, ting
8.5% so véi cung ky ndm 2014. Gia tri hang hoad nhap khdu 10 thang dau ndm udc tinh dat
138.7 ty USD, tdng 14.3% so vdi cung ky nam trudc. Theo dé, nhap siéu 10 thang dau nam udc
vao khoang 4.1 ty USD, trong dé khu vuc kinh té trong nuéc nhap siéu 17.1 ty USD; khu vuc c6
von dau tu nudc ngoai xudt siéu 13 ty USD. Nguyén nhan tham hut thugng mai tang Ién kha
nhanh trong 10 thang dau ndm, b3t ngudn chl yéu tir khu vuc kinh t& trong nudc. Téng trudng
GDP cai thién tir dau nd3m dén nay khién cho nhu cau nhap khdu may maéc thiét bi va nguyén vét
liéu phuc vu san xuat tdng manh. Trong khi d6, gia hang hda thé€ gidi lai cd xu hudng giam lam
gia tri xudt khdu cta Viét Nam bj anh hudng nhét 1 cadc mat hang ndéng san, thly san, nhién liéu
va khoang san.

Sau 5 nam dam phan, vao ngay 5/10/2015, Hiép dinh Hiép dinh DA&i tdc xuyén Thai Binh Dugng
(TPP) da chinh thic két thic qua trinh dam phan. Hiép dinh TPP da tao ra mét khu vuc thuong
mai tu do bao phti 40% GDP va 25% kim ngach thudng mai toan cau. Hiép dinh TPP chinh thiic
c6 hiéu lyc van phai can Quéc hdi cc nudc tham gia phé chudn. Tham du vao TPP, cac nganh
xuét khu dugc hudng Igi cta Viét Nam du kién la dét may, da gidy, d6 go va thay san...

Hinh 6: Thuong mai quoc té (ti $)

mmmmm Tham hut —m— Xuét khau —— Nhap khau
16.5 2.00
15 1.50
135
- 1.00
10.5 0.50
9
6 - L -0.50
4.5 A - -1.00
3 -
15 L -1.50
0 r T T T T T T T T T T T T -2.00
I TN TN U N SN S SN TG SN )
Pa SN S S D 2RV 2RV e DA DA S A SO A
N K $o‘\ & & %‘0* N 8 éd\ & & %\6\ N &

Ngudn.: GSO

Vén FDI ding ky va gidi ngédn tang trudng 6n dinh trong thing 10. Vén FDI dang ky
10 thang dau nam tang 40.2% so vdi cung ky nam trudc. Von FDI giai ngan van tang
én dinh vdi mic ting 16.3%.
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Téng von FDI dang ky trong 10 thang dau nam dat 19.2 ty USD, tdng 40.2% so VGi cung ky
nam trudc. Von FDI gidi ngan van tang trudng kha, udc tinh dat 11.8 ty USD, tdng 16.3% so vGi
cung ky nam 2014.

Vo6n FDI dang ky tdng manh 10 thang dau nam nhd hai du an c6 quy mé I8n la Dy an Nha may
dién Duyén Hai 2 tai Tra Vinh véi s6 von dang ky mdi dat 2,4 ty USD; Du an Cong ty Samsung
Display Viét Nam tai Bac Ninh véi sd v6n tang thém 3 ty USD.

Trong 10 thang, nganh c6ng nghiép ché bién, ché tao thu hdt cidc nha dau tu nudc ngoai I6n
nhét véi s6 von ding ky dat 12484,1 triéu USD, chiém 64,7% téng v6n d&ng ky; nganh san xuét
va phan phai dién, khi dot, nudc ndng, hai nudc va diéu hoa khong khi dat 2619,9 triéu USD,
chi€ém 13,6%; nganh kinh doanh bat dong san dat 2136,7 triéu USD, chiém 11,1%; cac nganh
con lai dat 2051,7 triéu USD, chiém 10,6%.

Hinh 7: Pau tu truc ti€p nudc ngoai hang thang (ti $)
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Ngudn.: GSO

CAP NHAT CHINH SACH

Ty gid VND/USD c6 diu hiéu tang lai trong 1 tuin trd lai ddy. Ap luc Ién ty gis ting
Ién chu yéu do déng USD tiang manh trén thi truong thé gidi truoc ky vong FED som

tang l3i sudt trong thang 10 cua gidi ddu tu.

Ty gia VND/USD lién ngan hang va tu do tang manh trong 1 tuan gan day. M6t s6 NHTM da
diéu chinh ty gid VND/USD giao dich tdng Ién khoang 100 — 110 VND.

Hién tai ty gia, Ty gia VND/USD trén thi truGng tu do, tiém can muirc 22,680. Hién tai, ty gia lién
ngan hang diing & mdc 22,400. Sau khi nén kinh t€ My cho thdy mdc d6 phuc h6i kha tét, dong
USD d3 tdng manh trén thi trudng toan cau. Chi s6 USD index t&ng manh 1&n mirc 99 diém phan
anh ky vong clia gigi dau tu vé viéc FED sé s6m tang lai sudt trong ndm nay. USD tang gid
manh da gay ap luc giam gia Ién VND khién ty gia VND/USD tang trén ca thi trudng tu do va thi
trudng lién ngan hang.

Hinh 8: Ty gia ban VND/USD
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Ngudn: SVB, VCB va cdc ngudn khac

Tin dung toan hé théng ngadn hang tang kha nhanh trong 10 thang dau nam. Lai sudt
huy déng tang nhe 6 mét s6 NHTM.

Tinh dén cudi thang 10/2015, tin dung ddi vdi nén kinh t€ udc téng 12.5% so véi cubi nam 2014
trong khi téng trudng huy déng chi & mirc 8.9% trong 9 thang. Tang trudng tin dung nhanh han
tang trudng huy dong khién nhu cau von gia tdng. M6t s6 NHTM da bat dau tang 18i suat huy
déng trong 10.

Cac ngén hang dang cd xu hudng ddy manh tidng trudng tin dung. Ty I&é cho vay/ huy
déng(LDR) tai mét s6 ngan hang do nha nudc ndm sd hitu chi phéi tdng 1én mic 94.1% so vdi
mirc 90% ctia ndm ngoai. Ty |& vén huy ddng ngdn han cho vay dai han tang 1én mirc 31.95%.

Hién, m&t bang I5i sudt huy dong bang VND phé bién & miic 0,8-1%/ndm déi véi tién glri khéng
ky han va co6 ky han dudi 1 thang; 4,5-5,4%/nam daéi véi tién gui co ky han tir 1 thang dén dudi
6 thang; 5,4-6,5%/nam dGi vdi tién gl cd ky han tir 6 thang dén dudi 12 thang; ky han trén 12
thang & murc 6,4-7,2%/nam.

NHNN tiép tuc bom rong tién vao hé théng ngan hang thong qua tin phiéu trong nua
cubi thang 10. Thanh khoan hé théng ngan hang tuong doi doi dao.

Khéi lugng tién dugc bam va hat qua nghiép vu repo trén OMO la 0 ty VND. Ciing trong khoang
thdi gian nay, NHNN da giam lugng tin phi€u phat hanh ra, dat xap xi 19,000 ty dong, thap han
déng k€ so v8i mic thang 9. Trong khi dé khéi lugng tin phiéu ddo han & mirc xap xi 23,309
nghin ty déng. Nhu vdy, NHNN da bam rong khoang 4,309 ty dong qua repos va tin phiéu trong
hai tuan vira qua. Do nhu cau tin dung thudng tdng nhanh hon trong nlra cudi ndm, cé thé
NHNN sé tiép tuc bam rong qua OMO va tin phiéu trong cac thang téi d&€ dam bao thanh khoan
hé thdng ngan hang luén dn dinh.
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Hinh 9: Lugng bom rong qua OMO hang thang (ngan ty dong)

20 4
0 =
Mo m < b
IR N AN ATV AR | VRN
el e Q
=% 5
2= 5. .
n N N
-20 5 ,’}.Dw—l D'-‘
-40 -
-60 -

Ngudn. Bloomberg va tinh toan cua tac giad

Tham hut ngén sach van gia ting va dirng & mirc cao, gdy stic ép Ién no céng va mat
bdng 137 suét.

Tinh chung 10 thdng du n&m, tdng thu NSNN thuc hién udc dat 709.8 nghin ty déng, bang
77.9% du toan nam. V& chi NSNN, luy k€ chi 10 thang udc dat 867.7 nghin ty dong, bang
75.6% du toan ndm. BGi chi ngan sach dén gitra thang 10 vao khoang 157.9 nghin ty dong. Nhu
vay, két qua thu chi NSNN tir ddu ndm dén nay van dam bao phl hop véi k& hoach dat ra cua
chinh pha. Tuy nhién, viéc tham hut ngan sach tdng kha nhanh trong nhitng ndm vira qua, nhat
la m&c bdi chi 5.6% GDP trong nira dau ndm 2015 da lam ddy Ién lo ngai vé thuc hién ky luat
ngan sach chua nghiém va lam gia tdng ap luc tra ng cta Viét Nam trong nhiing nam tdi.

Hinh 11: Thu, chi NSNN (ngan ty dong)
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PHU LUC SO LIEU

Tl T12 T1 T2 T3 T4 TS5 T6 T7 T8 T9 T10
GDP (%, Yo, céng dbn) 5,98 6,03 6.28 6.5

Sén huong CN (%, yoy) 11,1 96 17,5 12 9,1 9,5 75 111 113 99  10.1 9.5
Xudt khéu (triéu $) 13200 12900 13400 9500 13340 13300 13500 14300 14500 14500 14200 14400
Nhép khéu (triéu $) 13500 14000 13800 10500 14730 13500 14400 15000 14800 14700 14300 14600
Thém hut TM (triéu $) 300 (1100)  (400) 1000 1390 200 900 700 300 200 100 200
FDI cam két (triéu $) 3630 2900 663 530 620 1850 2950 3890 3300 250 3700 2100
FDI gidi ngén (triéu $) 1000 1200 550 650 1800 720 1230 1350 1100 1100 1300 2000
Lam phét (%, mom) (027) (024) (02) (005) 015 014 016 035 013 -0,07 -0,21 0.11
L7 sudt OMO (%) 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

VND/USD (VCB, cuéi ki)~ 21.220 21.270 21.396 21.405 21.375 21.385 21.570 21.670 21.850 22.510 22.320 22.440
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SAN PHAM

San phadm nay cdp nhéat nhiing dién bién mdi nhat clia nén kinh t& Viét Nam. Béo céo tap trung vao cac van
dé kinh t€ vi mé quan trong nhu lam phat, tang trudng kinh t€, can can thuong mai, ty gia va cac chinh sach
vi mo@. Bao cao nay cling du bao nhitng bi€n s6 anh hudng I&n dén thi trudng chiing khoan.

TRUNG TAM NGHIEN cUU

Ching tdi cung c8p céc nghién cliu kinh t& va c6 phiéu. Bd phan nghién citu kinh t& dua ra cac bao céo dinh
ky vé& céc van d& kinh t& vi md, chinh sach tién té va thi trudng trai phiéu. B phan ngién citu c8 phiéu chiu
tradch nhiém cac bdo céo vé cong ty niém yét, bdo cdo cong ty ti€m ndng va bao cao nganh. TT Nghién Clu
cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi truGng thong qua ban tin la The Investor Daily.

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh I&p tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngén hang TMCP Quan déi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB
(MBS) la mét trong 5 cdng ty chling khodn dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu nd3m khéng ngling phét trién,
MBS da trd thanh mét trong nhitng cong ty chiing khodn hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom:
mai gidi, nghién clu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng vén. Mang
Iugi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS da dugc ma rong va hoat dong cd hiéu qua tai nhiéu thanh
phé trong diém nhu Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va céc viing chién lugc khac. Khach hang ciia MBS bao gom
cac nha dau tu ca nhan va t8 chirc, cac t8 chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao
gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tuv MB (MB Capital), Cong ty CP bia 6c MB (MB
Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M), MBS cd
ngudn luc 18n vé& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang céc san phdm va dich
vu phl hgp ma rét it cac cdng ty chiing khodan khac c6 thé cung cap.

MBS tu’ hao dugc nhin nhan la

e  COng ty mdi gidi hang dau, diing dau vé thi phan mai gigi tir ném 2009;

e COng ty nghién cltu cd tiéng ndi trén thi trudng véi d6i ngii chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung
c&p cac san pham nghién clru vé kinh t& va thj trudng chimng khoan; va

e Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha NOi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn



