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Trong 1 ndm qua nén kinh té va strc khée doanh nghiép cé sw
cdi thién dwa phan Ién vao chinh sach kich cdu vao ha tang cor
sé&va dong tin dung déi dao véi |ai suat thdp va wu dai trong khi
chwa c6 nhiéu tién trién vé tai cdu tric nén kinh té va doanh
nghiép dé tao dung mét nén tang tdng trvéng méi hau suy thoai.

Kinh té Viét Nam da vwot qua giai doan kho khan nhét trong quy 1 va
phuc héi trong quy 2 va quy 3 nhé chinh sach kich cdu manh mé nhét
tlr trwd'c dén nay cda chinh pha va sy linh hoat, ndng déng clta nguoi
dan va doanh nghiép trong bdi canh day thach thirc ctia khiing hoang
kinh té thé gi&i. Khu vuc xay dwng tang trwdng manh tré lai cing voi
sy 6n dinh trong tiéu ding cGa ngudi dan la lwc day chinh khién nén Wides VN Indes §KLCD ngiy B sy

Dién bién VNIndex va HNX Index
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kinh t& hdi phuc. Tin dung da tang trwdng cao tréd lai sau thdi gian suy =
gidm vao quy 4/2008. D6 la nhirng chuyén dong tich cwc cha kinh té - /\/_/—/ -
Viét Nam. Nén kinh té sé tiép tuc da héi phuc v&i nhiéu lyc can 1én & « ’
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phia trwéc. Lwc day quan trong cta kinh té Viét Nam la xuat khau va “ g
FDI con phu thudc rat nhidu vao sw hdi phuc kinh té& thé giéi dw bao . o
cling con nhiéu chéng gai. Kim ngach xuét khdu va FDI nhiéu kha - 2
nang sé& ghi nhan mdc sat gidm khodng 10-20% sau 1 thap ky tang by -

trwdng. Sau 8 thang, San xuat céng nghiép tai mét sé trong diém nhw 300 ‘ ‘ . . .
Tp H6 Chi Minh, Vinh Phuc, Hai Dwong c6 mirc ting trwdng &m hodc e
rat th&p so véi didu kién kinh té binh thuwong. Kep T e
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Thi trwdng chirng khoan ciing tang 136% so v&i mkrc day vao cudi
thang 2 véi gia tri giao dich rat Ién trong 3 thang qua dwa trén hai nén
tadng: Loi nhuan cta cac doanh nghiép niém yét cé téng trwéng so rd
rét véi cung ky ndm trwéc va suw gia ky vong cta nha dau tw dbi voi
viéc tiép tuc hdi phuc cla kinh té Viét Nam va thé gidi cling nhw cac

doanh nghiép niém yét khién dong tién chdy manh vao thi trudng /M o
chirng khoan. ™
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HIVX Index HNX Index & KLGDngay Biomvi: nghit cp
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DPéng chu y lgi nhudn cda cac doanh nghiép niém yét ting cao
hon rat nhiéu so véi mire ting trwedng doanh thu, diéu kién can . o
dé c6 dworc ting trwéng bén vimg vé loi nhuéan. Diéu nay cha yéu . i
do DN giam chi phi nguyén liéu th&p do tac déng cta khing hoang va ‘ . ‘ . Il
hu@ng loi ter vay duwoc vén lwu déng Vi lai suét thép va wu dai. Thém TG BAMAD LMD SMANN  SAOMN 9162000
vao d6, khéan hoan nhap dw phong tai chinh gén véi bién dong manh KLGD e
cua thi trwdng chirng khoan ciing chiém moét ty trong dang ké trung

binh 10-15% v&i cac doanh nghiép niém yét va ty & cao hon véi cac

doanh nghiép khéng chuyén dau tw tai chinh Ién trong nam 2007-

2008 (c6 doanh nghiép chiém ti» 50-100%). CAc nhan t6 néi trén rd

rang kho c6 thé kéo dai mét cach vibng chéc véi doanh nghiép trong

thdi gian téi khi ma mat bang gia nguyén liéu dau vao méi da hinh

thanh va cac chinh sach tién té dang va sé gidam néi 1dng.

SSI nghiém c&m viéc s dung, va moi sy in 4n, sao chép hay xuét ban toan bod hay 1
tlrng phan ban Bao cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuan cla SSI.
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Do chiu sy chi phéi cta tam ly vé niém tin va ky vong nén thj trweng chirng khoan c6 thé thang hoa hoac sup db
khi khi niém tin va ky vong dwoc cting ¢ hodc tan v&. Do do, thi trwdng chirng khoan rat dé phan &ng thai qua
véi cac thong tin ca tich cwe va tiéu cuc vé kinh té cling nhw hoat déng clta doanh nghiép. Thém vao dé, yéu té
dong tién quay nhanh va don bay tai chinh ciing 1& mét nhan té quan trong khién thi trwdng dé co6 thé phan tng
thai qua. Giao dich cao cda thi trwéng véi mic giao dich 2 san thuwéng xuyén 1én dén 4000-5000 ty trong 2-3
thang vira qua la dau hiéu cho thay dong tién véi don bay cao dang hoat déng manh trong thj tredng. Lwong tin
dung chinh thirc cho chirng khoan khodng 7400 ty song thuc t& c6 rat nhiéu kénh cé thé dan tin dung dén voi
chng khoan nhw tin dung tiéu dung, 4p dung cac san phdm hop tac dau tw. Uéc tinh so bo cho thay lwong tin
dung ctia cac ngan hang thwec chay vao thi trwong 1én dén khodng 19000 ty cao gap 2,5 1an con sb chinh thiec.
Tuy van trong gi¢i han an toan 20% vén diéu |& ctia cac NHTM, song tinh ty I& dw ng chirng khoan trén vén héa
thi trwéng ciing dat khodng 80% murc dinh cao cia thj trwéng chivng khoan vao dau nadm 2007. Trong diéu kién
don bay dwot str dung phé bién, tinh phan dng thai qua véi xu thé tidng gid cda cé phiéu c6 méi trrong
tot dé tich tu. Nha dau tw can tinh to véi viéc st dun g don bay tai chinh dwa trén niém tin qua mdec vao
xu thé tdng cda thj trirong véi cac nén tang chwa thuc swving chdc dé tranh phai tra gid dat nhw thoi ky
con bao giai chap cé phiéu vao dau nam 2008.

V6i tbe d6 gia tdng cla gia cd phiéu va dong tién db vao thj triedng, nha dau tw hién tai lai dang rat ky vong vé sw
téng trwdng nhanh chéng vé mirc tiém nang cla kinh té Viét Nam sau tac dong cla khing hoang. Ky vong nay c6
qua mau hdng? Cudc khiing hoang kinh té thé gi¢i ma ching ta vira trai qua la mot cuée khing hodng véi quy mod
va mirc dd chwa tirng c6 va cac chuyén gia kinh té thé gidi cling cho rang phai mét 3-5 ndm dé héi phuc cac hé
thdng tai chinh bj suy yéu do khing hoang dé dwa cac nén kinh té I16n nhw My, EU hoan toan hdi phuc vé muc
téng trwdng tiém nadng. V&i Viét Nam, sau khing hoang tai chinh chau A, Viét Nam ciing mét 4 ndm dé hdi phuc
vé murc ting trwdng tiém nang 7-8%.

Dé duy tri dwoc da ting trwdng tiép theo vai trd cta kich cau rat quan trong. Song cac ngudn lwc huy ddng cho
kich cu rét c6 gi¢i han ma biéu hién rd nhat 1a viéc huy dong trai phiéu chinh pha dé bu d&p tham hut ngan séach
lén dén khoang 7% GDP trong n&m nay co tién trién rat cham, chi dat gan 20% sau 8 thang. Tinh ca cac khoan
vay hd tro' khiing hodng ctia ADB va WB trong ndm nay thi gia tri trai phiéu can huy déng van chiém dén 60% khéi
lwgng don cho 4 thang cudi ndm. Lai suét tién giri da tang trd lai va viéc huy dong cac ngudn vén tin dung trung
va dai han cho nén kinh té luén 1a bai toan hoc bla. Nhap siéu da quay tré lai véi ap lwe ngay cang ting sé lam
khé khan hon bai toan can dbi ty gia va kiém soat lam phat. Qua trinh tai cAu tric nén kinh té mét cach tw nhién
trong khing hoang khéng xay ra, han ché da bat manh tré lai cla nén kinh té khi méi trwong vi mé quéc té thuan
loi tré lai. Thé va lwc cda kinh té Viét Nam virng chai hon, song khing hoang kinh té thé giéi 1an nay tac dong sau
réng hon, nén ciing khéng dé gi dé Viét Nam sém quay tré lai quy dao tang trwdng cao va bén virng ngay sau 1-2
nam, nhat |a khi qua trinh tai cAu trdc nén kinh té va doanh nghiép van con cham chap.

Twu chung lai, ching t6i cho rang thj trieong chirng khodn chwa dat dwot cac nén tang kinh té vi mé va vi
md viéng chdc dé tdng trwdéng 6n dinh. Yéu té ky vong va don bay tai chinh van la déng luc |6n cda thi
trrrong va c6 thé day nha dau tw vao cuéc chay dua tim kiém |oi nhuan véi két cuc bdo trréc nhing rdi ro
I6n cho sw én dinh va bén ving cda thj triong.

SSI nghiém cam viéc s& dung, va moi s in &n, sao chép hay xuét ban toan bo hay 2
tirng phan ban Bao céo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng cé sy chap thuan cta SSI.
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Céc thong tin, tuyén bd, dw doan trong ban béo céo nay, bao gdm ca cac nhan
dinh cé nhan, 1a dwa trén cac ngudn thong tin tin cay, tuy nhién SSI khéng dam
bao sw chinh xac va day dd cha cac ngudn théng tin nay. Cac nhan dinh trong
ban bao cdo nay dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can than,
theo danh gia chd quan cta chang tdi, 1a hop ly trong thoi diém dwa ra bao
cdo. Cac nhan dinh trong bao c&o nay cé thé thay ddi bat ki lGc nao ma khéng
bao truéc.

B&o cao nay khéng nén dwoc dién gidi nhuv mot dé nghi mua hay ban béat c
mot ¢d phiéu nao. SSI va céc cong ty con; cling nhw giam dbc, nhan vién cta
SSI va cac cong ty con c6 thé c6 loi ich trong cac cong ty dwoc dé cap toi
trong b&o c4o nay. SSI c6 thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho céac
cong ty dwoc dé cap tdi trong bao cao nay. SSI sé khdng chiu trach nhiém dbi
v&i tAt ca hay béat ky thiét hai nao hay sw kién bi coi 1a thiét hai déi véi viéc st
dung toan bd hay bét ky théng tin hodc y kién nao cltia bao céo nay.
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