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% Cap nhat cac chi sb vi mo thang 2: CPI tiép tuc ting thang thir 2 lién tiép; San xuat cong

nghiép thang 2 di tré lai mirc ting trudng dwong song ting truong cua 2 thang van thip
www.ssi.com.vn hon so v&i muc ting ciing ky nam ngoai; FDI ¢6 dau hiéu kha quan; Xuét khau 2 thang
dau nim giam nhe so voi cling ky nam ngoai, nhap khau giam gan mot nira
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% Trién vong thang 3 va cap nhat du bao chi s6 vi mo 2009:

e Ting truong GDP quy 1 kho khan: Thang 3 s& la thang cong bd ting truong GDP clia
quy 1/2009. Véi con §6 cla tang trudng san xuét cong nghiép 2 thang dau nam chi dat
2.5%, ching to1 du kién rang tang trudng GDP quy 1/2009 s€ & muc 3.5-4%.

e  Tham hut thwong mai 2009 s€ giam hon muc cta 2008, du doan ¢ muc 12 ty USD

° Lé’i suét du kién s& duy tri mat bing on dinh trong thang 3; VND tiép tuc chiu ap luc
mat gia

Thi truwdmng chirng khoan
« Thi truong tuan cudi cung cua thang 2 xut hién sy hdi phuc nhe va c6 mot s tin hiéu tot
vé gia tri giao dich. Tuy nhién tin hiéu hdi phyc chwa da manh va trién vong nén kinh té
con nhidu kho khian cho thdy kha ning thi truong c6 mot dot hdi phuc lau dai 1a kho.
Hon nita thi truong khong chi bi anh huong boi thong tin ndi tai ma con theo dién bién
cua thi truong chirng khoan thé gi6i, dic biét 1a thi trudng M - dugce nhan dinh 1a van
trong xu hudng giam.

% Gioi thiéu cb phiéu sip niém yét: Vitranschart (md VST — san HOSE) - Céng ty vén tai
16n thir 2 trong nude chi dimg sau Vosco. Nam 2009 s& 1a mot nam kho khan déi véi
VST trong linh vyc kinh doanh chinh déng thdi VST con chiu ap Iuc chi phi khau hao va
chi phi 13i vay cao. Tuy nhién tiém ning ting trudng clia cong ty sé nam & dai han khi
nén kinh té va thuong mai toan cau ting truong tro lai.

Phén tich k¥ thuat
% Chisb Vn-Index vé trung han rit c6 thé phai d6i mat voi ngudng hd trg thip hon & ving
200 -220 diém hogc thdm chi dudi mire nay néu suy thoai kinh t€ toan cau tiép tuc kéo
dai. Tuy vay, trong ngan han thi truong dang c6 nhiing tin hi¢u lac quan hinh thanh méot
song hoi phuc.

Cap nhat SSI30
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< Doanh thu cta SSI30 tang 40% trong nam 2008, nhung téng loi nhuén lai giam 15%.
Céc cong ty trong SSI30 trai qua mot nam khé khin véi gia von hang ban tiang dang ké,
va chi phi tai chinh ting manh bén canh cac khoan 16 dy phong do dau tu tai chinh &
trich 1ap dyu phong giam gia hang ton kho. Mot s6 cong ty trong SSI30 di bi dua vao dién
kiém soat: REE, SAM, PPC. Cac cong ty “16i nguoc dong” va bao céo ting truong loi
nhuén trong ca quy IV va nam 2008, phai ké dén TDH, PVD, PVS, ACB, PVT.

% (Cap nhat cta chuyén vién vé cac cb phiéu GMD.PVS.PVT.VSH. TDH.SAM.ACB
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KINH TE VI MO

@ Cac chi tiéu vi mo thang 2

% Chi sb gia tiéu dung (CPI) tiép tuc ting thang thir 2 lién tiép

Ky tinh CPI thang 2 tinh tir nira cubi thang 1 va nira
dau thang 2 do vay chiu tac dong cta quy ludt ting
gia vao sau Tét Nguyén Dan: chi sd gia tiéu dung
thang 2/2009 tiép tuc ting 1,17% so véi thang 1 va
tang 14,78% so v6i cung ky nim ngoai. Trong sd cac
mat hang ting cao nhat 1a nhém hang an va dich vu
an ubng (tang 1,67%). Pang cha y, gia nhém nha &
va vat liéu xdy dung di hdi phuc nhe voi muc ting
1,59% so v&i thang 1/2009. Sau dot Tét nguyén dan,
gi4 nhiéu mit hang du kién s& giam va ching toi cho
rang CPI thang 3 s& hau nhu khong ting so véi thang
2.

0,

hon so v4i mire ting cung ky nim ngoai

Gia tri san xuat cong nghiép thang 2 udc dat 58.212
ty dong, tang 21,6% so voi thang 1 va ting 14,9% so
v6i cting ky nam trude. (Mtre ting cia thang 2 phan
nhiéu do thang 2 nim ngodi roi vao dip Tét; khi tinh
chung 2 thang 2009, sau khi loai trir yéu té ting gia,
SXCN chi tang 2,5% so v6i cing ky 2008 - thap hon
nhidu so véi murc ting trudng cua 2 thang dau 2008
14 16,3%). San lugng nhiéu san phim gidm rat manh
so v6i 2 thang dau 2008, nhu diéu hoa nhiét d6 giam
t6i 64,1%; 16p 6 t6, may kéo cac loai giam 53,4%;
kinh thuy tinh giam 50,5%; gach ceramic giam
20,2%.

% FDI: ddu hiéu kha quan

Thu hat dau tu tryc tiép cta nudc ngoai tir dau nam dén
20/02/2009 dat 1,5 ty USD vén ding ky méi voi 67 du
an moi duoc cdp gidy phép. Pic biét trong thang 2,
luong vén dang ky thém cua cac dy an dat mic kha
cao. Luong von dang ky bd sung nay dén tr 10 dy an
dugc cap phép tur cac ndm trudc nhung tong s6 von
tang thém dat hon 3,8 ty, nhu vy nang tong von dau tu
tryc tiép nudc ngoai cam két tr diu nim dén
20/02/2009 dat 5,3 ty USD.
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% San xuét cong nghiép thang 2 di tré lai mirc ting trwéng dwong song ting truwdng cia 2 thang van thip

Tang trudng Iuy ké so véi cling ky nam trudc
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+ Xuat khau 2 thang dau nim giam nhe so véi cung ky nim ngoai, nhap khau giam gan mot nira

Kim ngach Xuit khiu thang 2 wéc vao khoang 4,4 ty USD, ting 15,6% so véi thang 1 nam 2009 va 25,1% so
v6i cung ky ndm truge. Tuy nhién, kim ngach hang hoa xuét khiu 2 thang ddu nim 2009 wdc tinh dat 8 ty USD,
giam 5,1% so v6i cling ky nam 2008. Trong khi xuét khau tir khu vuc kinh té trong nudc dat két qua khich 1¢ 4,2
ty USD, ting 20,6%; xuat khau tir khu vuc c6 von dau tu nudc ngoai chi dat 3,8 ty USD, giam 23,4% do nhiing
kho khan vé thi trudng (nhu di dé cap toi trong Bao cao Nam cua chung t61). Nhu vay khi loai trir anh huong cua
Tét nguyén dan trong thang 1&2, thi xuit khau van trong xu thé giam nhe, va riéng trong thang 2 xuét khau da
duogc hd tro rat 16n boi hai nhom hang gao va nhom mat hang da quy, kim loai quy (dang ké 1a vang).

n Gao: theo By Cong Thuong, chi trong thang 1&2, cac doanh nghiép xuét khau gao di ky dugc hop dong
xudt khiu rat 16n gan 900 nghin tin khi nhu cau vé gao clia thé gidi va gia gao thé gi¢i dang duy tri & mirc
cao. Riéng trong thang 2, luong gao xuit khau dat 650 nghin tin (ting 142% so v&i thang 1) va gia tri dat
290 tri¢u USD (tang 166% so voi thang 1).

" Nhom mat hang da quy, kim logi quy tang rat manh, gan 4,8 lan. Mirc tang dot bién nhu vay dén ca tir yéu
t6 lwong va gia xuit khau: (1) Ngén hang Nha nudc vira cho phép mot s6 doanh nghiép xuit khiu vang
(xem chi tiét trong Ban tin tuan sb 37) va (2) gia vang thé gidi da c6 dién bién tang ky luc trong thang.

" Ddy manh xudt khiu dau thé: Tinh 2 thang dﬁg nam, Viét Nam Xudt k’héu gﬁn 2,9 triéu tan dau tho (tang
26,7 % so voi cung ky nam ngoai), nhung chi bang 57,6% vé gia tri xuat khau do gia dau tho trén the gidi
giam manh.

. Mot sb mat hang xut khau chu luc ciia Viét Nam da c6 kim ngach giam trong 2 thang dau 2009 bao gom

gi tri xuat khau cua cao su 2 thang dau nam 2009 chi bang 49,5% so véi cling ky 2008; gb va san pham gb
dat 327 triu USD, giam 26,3%; hang dién tur, may tinh va linh kién dat 307 triéu USD, giam 13,7%; san
pham may tre, coi, tham giam gin 19%; dién tr, may tinh va linh kién giam 13,7%; giay dép dat 658 triéu
USD, giam 7,3%; thuy san dat 461 triéu USD, giam 5,8%.

Kim ngach Nhéip Khau thang 2 tuy tang 32,2% so vdi thang 1, udc tinh dat 4,4 ty USD, nhung xét luy ké 2 thang
dau nam, tong gia tri nhap khau chi bang 56,9% so voi cung ky nam ngoai. Trong khi xuat khau tir khu vuc kinh
té trong nudc ting thi nhap khiu cua khu vyc nay lai giam rat manh trong 2 thang dau nam chi & muc 4,9 ty USD,
giam 48,7%; trong khi khu vuc co vbn dau tu nude ngoai co6 mirc giam 29,8% kha gan véi mirc giam ciia xuat
khau tir khu vuc nay.

V& phia cac mit hang ¢6 kim ngach nhap khau giam nhiéu nhat phai ké t6i 1a xang dau dat 753 triéu USD, giam

60% (giam 26,2% v¢ lugng va gia giam 46%), sit thép dat 412 tridu USD, giam 74,2% (giam 69,7% vé lugng va
gia giam 20%); s6 lugng 6 t6 nguyén chiéc giam 75,3%; hoéa chat dat 174 triéu USD, giam 41,6%; may moc,
thiét bi, dung cu, phu tung dat 1,8 ty USD, giam 24%; dién tu may tinh va linh kién dat 420 tri¢u USD, giam
30,1%; chat déo dat 312 tridu USD, giam 34,4%; nguyén phu li¢u dét, may, giay dép dat 219 triéu USD, giam
27,1%; phan bon dat 169 triéu USD, giam 22,3% vé lugng va giam 33,7% v€ kim ngach. Riéng tdn dugc va lta
my (nhimg mit hang thiét yéu) van duy tri kim ngach nhap khau tvong duong nim ngoai.

Tham hut thwong mai

Cén can thuong mai trong nhing thang cudi nam 2008 va diu nim 2009 dugc cai thién kha nhiéu véi tbe ¢ nhap
khau giam nhanh hon dang ké so v6i xuat khau. Sau thang 1/2009 1an dau tién c6 thing du can can thuong mai
(theo s6 liéu moi cong b6 lai clia Tong cuc hai quan), thang 2 u6c tinh quay tro lai thdm hyt thwong mai ¢ muc
thap 100 triéu USD, tuy nhién ciing luu ¥ 1a xuat khau thang 2 di c6 yéu t6 hd tro tir dau tho (tang san lugng xuét
khau); gao va vang.
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Kim ngach Xuat - Nhiap khau theo thang Tham hut thwong mai theo thang (Ty USD)
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Nguon: Tong Cuc Thong ké

@ Trién vong thang 3/2009 va cip nhat du bso chi sé vi mé 2009:

% Tang truéng GDP quy 1 khé khan, Tham hut thwong mai giam

Y/

Thang 3 s¢€ la thang cong bd tang truong GDP cua quy 1/2009 voi trong bdi canh nén kinh té dang gap
nhidu kho khan. Con sb cua ting trudng san xut cong nghiép 2 thang dau nim chi & murc 2.5%, thap hon
nhiéu so v6i mirc ting cua cing ky nim ngodi (16.3%). Bén canh d6, ching t6i cht ¥ dén nhap khau cta
khu vuc kinh té trong nudc giam 48.7% trong 2 thang ddu ndm. V&i co ciu nhap khau cia Viét Nam da s6
1a may méc nguyén liéu phuc vu cho san xuét trong nuéc va xuit khau, day co thé coi 1a mot tin hiéu lo
ngai vé kha ning hoat dong san xuét va xuat khau thu hep trong 3-6 thang tiép theo.

Cho dén hét thang 2/2009 thi hau hét cac bién phap trong géi kich thich kinh té ciia Chinh phu di duoc
cong bd va co6 hudng dan thyc hién dé di vao hiéu lyc, trong d6 bién phap cho vay bu 13i sudt dwoc huong
mg manh mé& boi ngén hang va doanh nghiép. Mic di vy, van con hai diém lo ngai 16n vé hiéu qua va
kha nang thuc thi cia géi kich cau: (1) Khi thi truong tiéu thu (thé gidi va trong nudc) bi thu hep, thi cac
doanh nghiép du c6 vay dwgc nhidu von gia ré nhung lai khéng dugce dua vao san xuét hidu qua, co thé tao
nguy co cho nén kinh té, trude tién 1a lam phat. (2) Kha nang huy dong nguén vén 16n cho Ngan sach nhim
tai trg goi kich cau thong qua phat hanh Trai phiéu chinh phu hién 13 mot bai toan kho.

Sau khi xem xét tit ca cac yéu t6, chung t6i dy kién ring ting truéng GDP quy 1/2009 s& chi & mirc 3.5-4%
v6i dau tau cho tang trudng s€ nam & khu vuc Dich vu.

Tham hut thuwong mai 2009 s€ giam manh hon dy doan trudc day: dua trén thong s6 xuét nhép khéu cua
thang 2 cling nhu sy kién nha may loc dau Dung Quét di vao hoat dong, muc thdm hut thuong mai chung
t61 du doan cho 2009 trong truong hop co ban giam xudéng muc 12 ty USD (so v6i du doan 14.8-19 ty USD
truge day). Riéng ddi voi xudt khau déu thd va nhép khau xing diu, san luong xuit nhap khau s& co thé
diéu chinh giam 12-14% nhung xét Ve gia tri thi xuat khau rong (xuét khau dau tho - nhap khau xing dau)
c6 thé giam t6i 56%, chi yéu nho yéu to gia giam. Bén canh nhimg thong tin tich cyc vé tang truong FDI
dang ky trong thang 2 chu y¢u lai 1a dang ky bd sung cua cac du an da dugc cAp phép tir cac nam trudc va
su kién Nhat noi lai tai trg ODA cho Viét Nam cé thé thay ap luc 1én can can thanh toan cua Viét Nam da
giam bot.

% Thi truwdng tién té

Lai sudt: Lai suit dd co chiéu huéng ting nhe vao cudi thang 2, tuy nhién di dugc hd tro boi quyét dinh
giam ty 1¢ du trit bat budc ciia NHNN xudng 2 diém phén tram ké tir dau thang 3/2009. Chiing t6i cho rang,
131 sudt co ban va mit bang 1ai suét s& tiép tuc duy tri 6n dinh trong thang 3. Mic du nhu cau VND sé ting
1én do véi chuong trinh cho vay bu 13i suat va nhu cAu vay dé nhap khau, nhidu kha ning NHNN s& tiép tuc
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dong vai tro diéu chinh ting ngudn cung VND ra thi truong nhu di 1am trong thang 2. Mit khac, 14i suat
huy dong USD s& c6 chiéu hudng giam trong thang 3. Nguyén nhan la do sy khong can dbi gitra ngudn huy
dong va cho vay: Tong du tién giri cua khach hang tai cac ngén hang cudi thang 1/2009 1a 0.18% so véi
thang trudc nhung s6 du tién giri ngoai té ting 2.3% con sd du tién gui VND giam 0.47%. Trong khi do,
tang truong tin dung bang ngoai té c6 xu hudng giam dan do DN ngai vay von vi rai ro ty gial.

" Ty gia: ¢ thoi diém hién tai thanh khoan USD van chua duoc cai thién khi thi truong lién ngan hang van
chua sén sang chao gia hai chidu. Céng ty nhdp khiu c6 xu huéng mudn dugce vay bang VND dé nhap
khau, trong khi ngan hang lai chi mubn cho nha nhap khau vay v6n bang USD dé nhan lai USD thay vi cho
vay VND. Cac nha xuat khau cting e ngai ko muon ban ngoai t¢€ cho ngan hang do c6 y cho ty gia lénl.
Diéu nay tiép tuc gay ap luc ngan han 1én ty gia VND/USD bén canh yéu t6 1én xudng cia gia vang.

V& dai han, thaim hut thuong mai 2009 mac du du kién s& giam manh so véi muc hon 17 ty USD cia nam
2008, nhung van con nhiéu rai ro 1én can can thanh toan do su khong chic chin vé nhitng ngudn von d6
vao nhu FDI va kiéu hdi. Chiing t6i tiép tuc giir quan diém 1a VND s& tiép tuc mat gia nhe vé mirc
18.500VND/USD trong nim 2009, véi nhiéu kha nang 1a NHNN sé& cho phép bién do giao dich dugc mo
rong linh hoat hon.

"Pau trr chitng khoan, ngay 27/2/2009
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CAC DIEN BIEN TREN TTCK

@ TTTG: Thi trwong chirng khosn thé giéi vin trén da di xuong do nén kinh té thé gisi
van chim sau trong suy thoai.

@

« Nhirng anh huwéng 16m tir My

Hau qua cta cuge khung hoang tai chinh tai My dé lan rong ra toan thé gii. Cho téi nay cudc khung hoang nay
ngdy cang xau di va c6 vé nhu chua thé som chim dut, mic do sau rong cling chua thé doan truge duge. Khong
chi riéng My, ma hién nay hau hét cac qudc gia trén thé gidi déu co ty 1é that nghiép cao, san xuat dinh dbn, ting
treong cham lai hodc am, thuong mai toan cau gidm sut nghiém trong.

Trong bbi canh khing hoang kinh té, thi truong chimg khoan ciing trén da di xudng theo dién bién ciia thong tin
va céc chi s6 kinh té. My 1a cin nguyén cta cudc khing hoang va vi thé muac do chi phdi cua thong tin tir nén kinh
té va thi truong ching khoan My c6 tac dong rit 16n 1én dién bién cta cac chi s ching khoan trén khip thé gioi
va Viét Nam ciing khong phai 1a mot ngoai 1. Dudi day chung toi nhin lai dién bién cua chi s6 Dow Jones - mot
trong nhig chi s6 chimg khoan chinh cia My trong 2 thang qua (trong pham vi thoi gian bao cdo ctia chung toi).
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Nguon:Reuters
Ngay 21/11/2008, chi sé nay tao day thap nhat trong vong gan 6 nam ké tir 2003 v6i muc 7.449 diém, sau do 1a sy
hdi phuc dang ké ké tir d6 dén dau thang 1 nam 2009. Tuy nhién ké tir dau thang 1 trd lai day thi truong tiép tuc di
vao xu thé giam diém, sau gan 2 thang ngay 23/02/2009 di pha day thiét 1ap tir ngay 21/11/2008, xudng mirc thip
nhit 7.105 diém.

= Ngay 18/02/2009, FED da phai chinh thirc ha muc tiéu tang truéng nam 2009: theo d6 GDP 2009 tang truong
am tu -1,3% -> -0,5% thay cho -1,1% -> -0,2%, ty 1¢ that nghiép tang 8,5% -> 8,8% thay cho 7,1% -> 7,6%
trugc ddy. GDP quy 4 2008 ctia My méi duoc cong bd chinh thirc 1a giam 6.2% so véi cung ky - mic sut
giam 16n nhét ké tir 1982 cho dén nay.

= Ngay 14/02/2009 Ha Vién My lai tiép tuc thong qua géi giai phap day ton kém tri gia 787 ty USD ciia tong
thong Obama dé vuc day nén kinh té. 500 ty USD trong g6i giai phap nay dung cho chi tiéu va cac chuong
trinh x4 hoi, 287 ty USD dé hd tro thué. Tuy nhién goi giai phap dugc coi 1a mot goi giai phap qua tén kém,
can nhiéu thoi gian dé phat huy hiéu qua. Diéu nay din dén sy mat long tin cua gidi dau tu.
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= Ngay 17/2/2009 Uy ban chimg khoan My lai phat hién vy lira dao thir hai tri gia 8 ty USD cua ty phi R.Allen
Standford, khién cho niém tin cta gioi dau tu da giam sut lai cang giam sut hon.

= Ngay 03/10/2008 Ha Vién chinh thirc phé chuan gbi 700ty USD dé giai ctru nganh tai chinh My. Tuy nhién
cho dén nay di gan 5 thang, nhung dudng nhu gbi giai phap nay van chua phat huy duoc nhiéu hiéu qua. Hé
thdng tai chinh My, ddc biét 1a hé thong cac ngan hang van dang khan thiét can c6 nhing hd trg' tir phia chinh
phu: Méi day ngay 26/02/2009, tap doan tién gui lién bang My FDIC da cong b thyc trang vé cac ngan hang
tai My theo d6 danh sach cac ngén hang phai dbi mat voi viée giai thé hién nay 1én téi 252 ngan hang gap
rudi so v6i 171 ngén hang cong b6 hoi quy 3/2008. Thi truong dang chd doi nhing giai phap cu thé tiép theo
ctia chinh pha Obama dé giai ctru hé thong tai chinh, trudc hét 1a nhitng t6 chirc 16n c6 anh huong dén toan hé
théng nhu Citigroup va AIG. Tuy nhién theo danh gia ctia chung toi nhitng giai phap nay sé phirc tap va chic
chén s& tidu ton mot lugng tién 16n do vay s& cAn kha nhidu thoi gian dé ké hoach nay dugc thong qua.

< Théng tin tiéu cuc tir cac khu vire con lai trén thé gigi

= Moi day ngay 16/02/2009, chinh pht Nhat thong bdo GDP cta nudc nay quy 4 nam 2008 sut giam 12.7% so
v6i cung ky nam 2007, mirc manh nhit k& tir sau cudc khung hoang 1970 dén nay.

= GDP cua Thai Lan nam 2008 so 2007 tang truong am 4.3%.

= Trong quy 3 ndm 2008 GDP cua Trung quoc van tang trudng 9%, tuy nhién ca ndm chi tang truong 6% cho
thiy s6 liéu tang truong GDP quy 4 rat thap.

= Tai Singapore tang truong GDP nam 2008 chi dat 1.1% trong khi d6 2007 1a 7.8%.

= Khu vyc Pong Au hién nay cing dang c6 nguy co d6i mit véi khung hoang tai chinh toan dién. Hungary va
Latvia dang phai kéu goi hd tro tir IMF.

Thj trwong chieng khodn ciia Chiu Au va Chiu A trong hai thing qua ciing di phén iing tiéu cuc twong ting vii
nhitng tin xdu vi mo:

DJI AVE 8776,39 7182,08 -18,17%
S&P500 903,25 752,83 -16,65%
NASDAQ COMPOSITE INDEX 1577,03 1391,47 -11,77%
NIKKEI 8859,56 7457,93 -15,82%
HANG SENG 14387,48 12894,94 -10,37%
SHANGHAI COMPOSITE 1820,81 2121,25 16,50%
DAX 4810,2 3942,62 -18,04%
FTSE 100 4434,17 3915,64 -11,69%
CAC 40 3217,97 2744,84 -14,70%

Bang trén cho thiy chirng kho4n thé giéi dang van dong cung chiéu.

Nhu vdy trong mot hai tuan toi thi truong My van khé ¢6 thé hoi phuc ma van trong xu hudng giam, tham chi co thé
gidm manh do s mdt gid ciia c6 phiéu khoi tai chinh ngdn hang triv phi ¢é théng tin ré rang hon vé géi gidi civu ciia
chinh phii dé thi truong chimg khodn c6 co hoi hoi phuc sau mot thoi gian giam dzem manh. Tuy nhién theo nhan
dinh ciia ching t6i ¢ phan trén goi giai phap nay kha ton kém va phic tap vi vdy sé can rdt nhiéu thoi gian dé thong
nhat va duwa dén quyét dinh cudi ciing. Trong boi canh toan cau hod, dién bién cia thi truong chirng khodn thé gidi
ciing s€ chiu dnh hwéng rat nhiéu boi thi truong chirng khodn Myp.
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@ TTCK Viét Nam: Nudc ngoai ban rong, giam manh veé diém so, dieu chinh vé gia tri

Béang 1:

Tuén 1 Théng 1
HOSE
HASTC

Tuén 2 Théng 1

HOSE
HASTC

Tuén 3 Théang 1

HOSE
HASTC

Tuén 1 Théng 2

HOSE
HASTC

Tuén 2 Théng 2

HOSE
HASTC

Tuén 3 Théng 2

HOSE
HASTC

Tuén 4 Théng 2

HOSE
HASTC

2/1/09

313,34
104,47

9/1/09

3134
106,17

16/1/09

306,12
102,84

23/1/09

303,21
99,93

6/2/09

281,63
92,66

13/2/09

274,51
90,94

20/2/09

252,57
842

AL gii?x:étlz):lﬁgntguﬁn ‘%;rt::gg t%llg::l
3134 0,06 0,02%
106,17 1,7 1,63%

A giill)riétrl.'lornﬁgntgu%n ‘%;rt(ii:gg tiig;ﬂ
306,12 27,28 -2,32%
102,84 -3,33 -3,14%

R < 0 x sz

Z) giim trong tadn trong tudn.
303,21 -2.91 -0,95%
99,93 -2,91 -2,83%
281,63 -21,58 -7,12%
92,66 -1,27 -7,28%

LA gii?riétllz):lﬁgntguﬁn ‘%;rt::gg t%lig::l
274,51 27,12 -2,53%
90,94 -1,72 -1,86%

AT giill)riétrl.'lornﬁgntgu%n ‘%;rt(ii:gg tiig;ﬂ
252,57 -21,94 -7,99%
84,2 -6,74 -7,41%

R < 0 x sz

G giimtrong radn  trong tudn.
245,74 -6,83 -2,70%
83,96 -0,24 -0,29%

KLGD
trung binh
11.451.186
5.332.225

KLGD
trung binh
7.197.883
3.594.906

KLGD
trung binh
4.910.334
2.406.391

KLGD
trung binh
6.859.296
3.904.060

KLGD
trung binh
6.859.978
3.147.600

KLGD
trung binh
9.189.094
3.857.800

KLGD
trung binh
11.132.544
5.475.995

GTGD
trung binh
272.236.200
125.829.692

GTGD
trung binh
169.495.400
83.532.777

GTGD
trung binh
110.848.000
52.507.442

GTGD
trung binh
156.753.400
79.664.258

GTGD
trung binh
141.580.800
64.486.686

GTGD
trung binh
171.103.400
71.722.560

GTGD
trung binh
190.851.200
100.536.775

Biéu do 1

VNIndex

EXL I
i 4
205 4

a4

VN Index & KLGD ngay

Pon vi: Mghin CP

r 28000
L 24,000
b o2z000
- 20p00
F 13000
F 16,000
P 14000
F 12000
I 10,000
L epon
L 000
F 4000
b 2000

1/2/0%9

Bang 2

11009 1/18/09

ELGD

1/26/09

109 71909 272709
VI Index

100

93

Q0

X

a0

75

0

Hastc Index

Hastec & KL GD ngay

Born w Nghin CP
16,000
14,000
12,000
o0
=000
&0
4000

2000

amz o Linae

HO CLKL

1/1s19

1269 /3089
KLGD

Ha CLKL

2109 Znrar
Hastx Index

202709

Tuén 1 (5-9)
Tudn 2 (12-16)
Tuén 3 (19-23)

Téng hop thang 1

Tuén 1 (2-6)
Tuén 2 (9-13)
Tuén 3 (13-20)
Tuén 4 (23-27)

Téng hop thang 2

(dit M-dit B)

9,020,620
5,061,160
8,354,280
22,436,060
-5,214,960
-4,045,780
960,520
7,530,040
-770,180

(@it M-dit B)

907,500
859,300
1,763,600
3,530,400
-621,000
1,302,600
2,811,900
4,252,500
7,746,000
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Bing 3+4

10 CP c6 KLGD it nhat (5/1-27/2)

10 CP ¢6 KLGD nhiéu nhét (5/1-27/2)

Ho (CP) Ha (CP)
STB 31.057.210 ACB 24.879.302 VST 3.060 HSC 0
SSI 16.579.380 KLS 14.774.800 FPC 11.500 BST 300
SAM 11.467.100 VCG 8.503.500 COM 19.680 QST 1.700
REE 10.669.090 VSP 7.892.900 BAS 21.370 QTC 2.000
FPT 10.508.111 KBC 6.312.824 VGP 21.650 NGC 3.400
VFMVF1 10.489.060 PVS 3.852.300 SAF 27.560 CIC 3.700
DPM 10.104.700 TBC 3.451.900 DTT 31.370 CID 4.300
PPC 8.618.440 BVS 3.257.400 SDN 35.120 NPS 5.400
HPG 8.221.450 BCC 3.154.300 BTC 38.910 TPH 6.600
PVF 8.186.100 SD7 3.016.700 DPC 41.460 SDS 7.200
Biéu d6 2
(LIUU CH Chénh 1éch KLGD CF ciia nha diu it mrdc ngoai (Trien VNL) Chénh1éch GTGD CP cita nhi diu te nréc ngoai
(Mua - Ban) (5/1-27/2/09) 120,000 (Mua- Bén)(5/1-27,/2,/09)
3,000 30,000
1,200 60,000 -
R - l 30,000 -
- Tién 1 Tuin? n3 Tuinl
[:I’SDC) T1 Tl Ill i ST T . ' B _r. '
(3,000) (30,000) - Tué 5 A3 Tudn | TWAn 2 THan 37
@500) (60,000) T1 T1 1 T2 T2 T2 2
(6,000 (90,000}
(7,500 (120,000)
7 W Ho mHo Ha
Béang 5+6

10 CP Gidm gi4 nhiéu nhat (5/1-27/2)

I

10 CP Ting gia nhiéu nhét (5/1-27/2)

SGC 17,65% SIM 51,09% HSG -50,79% CMC -46,88%
PRUBF1 10,26% VE9 28,74% NKD -46,88% BVS -36,04%
BBT 10,00% THT 28,15% VIC -46,54% SD2 -32,80%
VFMVF4 9,76% ONE 25,97% BTC -46,04% KLS -32,09%
SFN 7,53% SSM 17,44% ITA -45,72% VBH -31,61%
SAV 6,99% HCT 14,55% SGT -44,60% SDA -31,08%
TDH 6,27% VNR 14,54% TYA -44,34% V11 -26,27%
CLC 4,67% MCO 13,13% ANV -43,62% SD4 -26,00%
TNA 4,32% L18 12,96% VPL -40,91% VEI1 -25,37%
DRC 4,17% MEC 12,42% DDM -40,54% DBC -24,28%
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Hose: Trong vong 2 thang qua VNI da mat 23% diém sb va dimg ¢ muc 245.74 diém ngay 27/2/2008. Trong giai
doan thang 1, VNI trong xu thé giam diém nhung giam véi bién do thip, trong subt thang 1 VNI chi mit 3%, tuy
nhién tinh thanh khoan cuta thi trudng ngay mot giam sit. Budc vao thang 2, ngay sau ky nghi Tét nguyén dan,
VNI sut giam rat manh, ngay tuan dau cua thang 2 VNI mat 7. 12%, ca thang 2, VNI mat gan 20% nhung khoi
luong va gia tri giao dich toan thi truong tang dan tir 110 ty vao tudn 3 thang 1 ting 1én 156 ty tuan 1 thang 2, 171
ty tuan 3 thang 2 va 190 ty tuan cudi cliing cua thang 2. Chénh léch mua — ban giam manh vao 2 tuan dau thang 2
sau d6 lai ting manh vao tuan 4 thang 2 (xem bang 2).

Nhimng cb phleu c6 khoi luong giao dich nhiéu nhat trong thoi gian 2 thang qua 1a STB, SSI, SAM, REE, FPT.
bang cha y nhit trong sd mnay la 2 ¢b phiéu SAM va REE, hai ¢6 phiéu bi So giao dich CK HCM dwa vao danh
sach bi kiém soat so ¢ két qua kinh doanh thua 15 nam 2008. Sau khi c6 nhirng phién giam manh va mat thanh
khoan thi SAM va REE di dugc nha dau tu mua manh vao do 2 ¢ phiéu nay di bi nha dau tu ban qua muc trong
khi trén thyc té 2 cong ty nay c6 tinh hinh tai chinh van lanh manh, hoat dong san xuét kinh doanh van duy tri va
khoan 18 nam 2008 dén tir trich 1ap du phong giam gia ching khoan.

Tuén cudi ciing cia thang 2, VNIndex giam 2.7% trong khi tuan trudc d6 giam 7.99%, gia tri giao dich dat 190
ty. Cing voi d6 tuan qua thi truong ching kién su dot bién trong giao dich cua c¢d phiéu STB sau gan 2 thang giao
dich trdm ling trong xu thé di xudng, tuan qua giao dich cua STB di thu hut tré lai sy quan tam cua nha dau tu,
trong phién giao dich ngay 26/02/08 khdi lwong khép 1énh cua co phiéu nay 1én dén trén 4 tridu ¢6 phiéu trong khi
do sudt 2 thang qua khoi luong giao dich binh quan cua c¢b phiéu nay chi dat vai tram nghin. Nhimg phién cudi
tudn qua thi truong c6 sy hdi phuc phan 16n nho vao sy hdi phuc cia cb phiéu STB.

GD ciia nha du tw nwée ngoai: Nha dau tu nudc ngoai ting manh ban va giam dan mua trong 2 thang qua, tong
cong sau 2 thang nha dau tu nudc ngoai ban rong 83 ty dong.

Bang 7+8 ) ] ] ] ]
10 CP dwgc NDT NN MUA nhieu nhat (5/1-27/2) 10 CP duwgc NDT NN BAN nhiéu nhat (5/1-27/2)
KLGD (M-B) KLGD (M-B)

1.612.650 941.500 MPC -2.835.910 VI -602.400

PPC 1.131.670 VCG 200.200 KDC -1.766.010 BTS -423.100
HSG 956.800 BCC 104.200 ITA -1.258.640 KLS -351.800
TDH 809.850 VSP 76.600 NKD -1.107.770 BVS -347.700
REE 753.140 NG 43.300 ANV -967.460 THT -229.900
VPL 624.940 L43 33.300 VSH -789.000 KBC -192.840
DPM 463.140 V1l 30.500 VTO -711.920 SD7 -124.500
HPG 423.900 NBC 29.600 ABT -626.090 SJE -87.400
VHC 354.500 HBE 20.100 VHG -599.610 HNM -71.000
SIS 351.800 PPG 20.000 AGF -496.580 PAN -32.100

Nhing cd phleu bi nha dau tu nudc ngoai ban nhleu nhat 1a MPC, KDC, ITA, NKD, ANV, ABT, AGF hau hét
cac c6 phiéu nay déu co thong tin khong t6t. Cac cd phiéu nganh thuy san ANV, ABT, AGF bi anh huong bai

thong tin Nga tam ngimg nhap khau cic san pham tir cé tra, basa Viét Nam do khong dam bao an toan vé sinh
dich té.

Céc cb phiéu dugc nha dau tu nudc ngoai mua vao nhiéu PVF, PPC, HSG, TDH, REE, VPL, DPM, HPG, SJS.
Trong d6, PPC, REE c¢6 két qua tir hoat dong kinh doanh chinh van tét, tuy nhién thoi gian qua do khoan 16 chénh
léch ty gia va du phong dau tu chimg khoan da khién 2 ¢6 phiéu nay bi mat gia manh, do d6 thu hiit duoc su quan
tAm ctia nha dau tu nudc ngoai.
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% Haste: chi s6 Hastc giam 20% ké tir ddu ndam 2009 dén nay. Nhin vao biéu d6 1 s& thdy su bién dong cta Hastc
v6i Hose rit twong dong v6i nhau, hau hét dién bién cia Hastc duoc tham chiéu tir dién bién giao dich cia Hose.
Hién nay chi s6 Hastc chi con 83.96 diém. Giao dich ciia san nay chii yéu tap trung vao cac ma ACB, KLS, VCG.
Pang cht y 1a ¢6 phiéu VCG nhitng phién gan déy lién tuc ting tran do thong tin VCG thu vé duoc trén 700 ty tir
dot phat hanh vira qua, trong d6 Viettel mua 35 triéu c6 phiéu (chiém 19% vén diéu 1& cia VCG) gia 20.000d/cp
trong khi d6 gia ctia ¢d phiéu nay giao dich ngay 27/02/09 vira qua la 14.600d/cp.

Binh ludn: Thi truong tuan cudi cung cua thang 2 xudt hién sw hoi phuc nhe va phat di mot s6 tin hiéu tot vé gia tri
giao dich va sy dot bién trong giao dich cua mot $6 6 phiéu bluechip dac bié¢t la STB. Tuy nhién nha dau tur van con
rdt e ngai khi tham gia thi truong, thé hién qua gid tri giao dich chi dat gan 200 ty, khéi ngoai van tich cuc ban rong
(theo déi biéu do 2), tudn 4 thang 2 nude ngodi ban rong 90 ty dong, co phiéu STB ting tran nhung khéi liwong giao
dich I6n cho thay nha dau tw van ban manh. Nhitng tin hiéu trong miede ndy chiea dii manh dé cho thdy thi trirong sé
c6 mot dot hoi phuc ldu dai. Thang 3 sé la thoi diém théng bao GDP quy 1 nam 2009, con sé nay theo du kién cia
chiing t6i chi dat 3.5%- 4% (xem phan vi mé ¢ trén), nhw vdy sé cé kha ndng cé anh hwéng nhat dinh dén thi truong
ching khodn trong thang toi. Hon nita thi truong hién nay khong chi bi anh huong boi thong tin ngi tai ma phan lén
dang giao dich theo dién bién cia thi truong chirng khodn thé giGi (theo nhw nhdn dinh vé thi trirong chirng khodn thé
gioi chung toi da phan tich o trén).

Q@ Gio6i thiéu Co phiéu sip niém yét: Vitranschart (mia VST - HOSE)
Tuan ndy chung toi xin gidi thiéu vé Vitranschart — Cong ty ¢6 phén vén tai va thué tau bién Viét Nam (ma co phiéu
VST) véi su kién c6 phi€u VST s€ dugc niém yét méi ngay 26/02/2009 trén san HOSE.

% Thong tin chung:

" Vitranschart 14 doanh nghiép truc thude Téng cong ty hang hai Viét Nam, IPO thang 8/2008 va chinh thire
hop dai hoi ¢ dong chuyen d6i sang cong ty cd phan vao cudi ndam 2007. (hién tai Nha nudc thong qua
Téng cong ty hang hai ndim 60% so hiru VST)

" Linh vuc kinh doanh mang lai doanh thu chinh cho VST 14 vén tai hang rdi (chiém trén 80% doanh thu va
lgi nhuan nam 2008) va kinh doanh nguyén li€u clinke trong linh vuc xi mang.

= Vbn diéu 1&: 400 ty dong

= Ngay niém yét: 26/02/2008

= Gi4 niém yét: 24.000d/cp

" Gia ngay 27/02/2009: 18.300d/cp

% Két qua kinh doanh 2007-2008

Bién dong

Doanh thu thuan 1.420.235 2.139.330 150,6%
Gi4 von hang ban 1.156.231 1.902.785 164,6%
Loi nhuan gop 264.004 236.545 89,6%
Doanh thu tai chinh 15.324 73.558 480,0%
chi phi tai chinh 79.161 214.936 271,5%
Lai vay 64.816 104.908 161,9%
Lo1 nhuén tai chinh (63.837) (141.378) 221,5%
Chi phi ban hang 45.124 45.659 101,2%
chi phi quan ly DN 30.545 49.842 163,2%
LN tr HPKD 124.498 (334) -0,3%
Thu nhap khac 2.733 284.328 10.403,5%
Chi phi khac 20.051 11.452 57,1%
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LN trude thué 107.180 272.542 254,3%
5.669 62.112 1095,6%

chi phi thué TNDN hodn lai (526) 3.162 -601,1%

LN sau thué 100.985 207.268 205,2%

Ty sudt lgi nhuén gop/ 18.59% 11.06% 59.5%

Ty suét loi nhudn trude thué 7.55% 12.74%

Ty suat loi nhuan sau thué 7.11% 9.69%

EPS (dong) 5,181.70

P/E (ngdy 27/02/09) 35

Gi4 tri s6 sach 13,643.425

P/B (ngay 27/02/09) 13

% Mot s6 luwu ¥ vé két qua kinh doanh 2008:

R/

Thay déi phwong thirc khiu hao 2008: Ty sut loi nhudn gop nam 2008 1a 11% gidm so véi mitc 18.6%
nam 2007 c6 mot phan nguyén do chinh la cong ty thay do6i ché d6 khau hao tai san c6 dinh tir khau hao
duong thang sang khau hao nhanh tang 290% so v&i nam 2007.

Chi phi tai chinh ting cao: chi phi tai chinh cao khién cho lgi nhuan tir hoat dong tai chinh -141ty, Iy do 1a
hién nay cong ty vay no kha 16n trén 600 ty dong no ngin han va 1.375 ty dong ng dai han, dong thoi theo
bao c4o tai chinh 2008 hién nay cong ty c6 khoan ng USD 1én dén trén 1.100 ty dong vi vay 16 chénh léch
ty gia 1a kha 16n. Mac du doanh thu tai chinh ciing ting manh do cong ty c6 ngudn thu bang USD, tuy nhién
xét vé gia tri thi thap hon nhiéu so véi chi phi tai chinh do cac khoan ng ctia VST hau hét 1a cac khoan ng
16n dé mua tau.

Loi nhuin tir hoat dong kinh doanh 4m: hai khoan chi phi khau hao, chi phi tai chinh tang cao dot bién
nay da lam cho lgi nhuén tir hoat dong kinh doanh cua VST phat sinh am 334 tri€u dong.

Loi nhuin bit thwong: Tuy vay ca nam VST van c6 loi nhudn trude thué 1a 272 ty 1a do cong ty da thuc
hién thanh Iy mot so tau cli vao thoi di€m gia sat thép tang cao trong nam.

< Trién vong 2009:

Hoat dong kinh doanh chinh: 2009 1a m¢t nam dugc coi 1a khoé khan dbi véi thuong mai toan cau va vi
vay ciing 1a mot nam day kho khan dbi v6i Vitranschart dé co thé ky thém duogc cac hop dong méi do cac
hop ddng cua Vitranschart hau hét 13 cac hop dong ngan han va theo chuyén. Hon nita mic du gia cudc van
tai hién nay co ting so voi cudi nim 2008 nhung da giam 80% so vé6i thoi gian dinh diém giita ndm 2008.
Tuy nhién, nhin vé dai han hon thi nim 2008 céng ty da dong thém tau méi va cac tau dong mdi nay da
dugc dua vao st dung dé tang thém tai trong, nhu vay téng trong tai ctia VST da dugc tang lén va do tudi
cac con tau tré cling lam tang strc canh tranh cua VST.

Ap lue vé chi phi: Vitranschart hién dang chiu ap luc Ve chi phi khiu hao cao do d6i tau tré va ap luc vé
chi phi tai chinh do vay no nhiéu. Trong co cdu ngudn vén clia cong ty ng phai tra chiém gan 80% (khoan
vay ng ndy chu yéu dung dé mua tau). Dic biét 1a khoan no trén 1.100 ty dong bang USD s& phai trich 1ap
chi phi do chénh 1éch ty gi4 16n boi vi kha nang VND bi mét gia so voi USD van con. Viée sir dung don bay
tai chinh kha nhiéu s& dem lai hiéu qua khi nén kinh té hdi phuc song hién tai cong ty can than trong trong
viéc quan 1y ludng tién. Chi s thanh toan hién thoi 14 0.76 cho thiy cong ty ciing dang c6 rui ro nhat dinh
vé thanh khoan. Tuy nhién chiing t6i cho rang v6i nhimg lgi thé cua minh (xem phan du6i) VST c6 thé vuot
qua nhitng kho khan ctia nam 2009.
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" Loi nhuén khac: Trong nam 2009 cong ty hién chua co ké hoach thanh 1y tau vi vay khoan loi nhudn bat
thuong kha nang s€ khong dang keé.

Loi thé

Hién VST 1a cong ty vén tai 16n thir 2 trong nude chi dimg sau Vosco. VST c¢6 mot loi thé 1a doi tau tre, nang luc
van tai hang kho 16n va mot do1 ngti ban lanh dao c6 bé day kinh nghiém trong linh vuc van tai. Loi theé nay s&
giup VST tang nhanh doanh thu va lgi nhuén do khai thac dugc nhi€u hop dong gia tri khi nén kinh t€ ¢6 dau hi¢u

tot 1én

La don vi thudc Téng cong ty Hang hai Viét Nam, cong ty duoc sy hd tro vé& von wu tién phat trién ddi tau theo
muc ti€u cua chinh phu. Pay 1a mdt yéu to giup VST vugt qua dugc giai doan kho khan vé von hién nay.

Bang: so sanh ddi tau ciia Vitranschart so véi cic don vi ciing nganh (tinh dén 30/09/2008)

Téi trong binh

TEN CONG TY S6 Irong tau Téng trong tai (Dwt) Tudi binh quén/tau
VOSCO 26 408.355 15.706 16
VITRANSCHART 18 267.542 14.863 14
VINASHIP 17 150.531 8.855 21
VTB VINALINES 16 287.482 17.968 12
FALCON 13 473.901 36.454 25
VAN TAI BIEN BAC 9 151.327 16.814 16
PONG PO 8 64.680 8.085 14
GEMADEPT 3 27.207 9.069 15

Vé6i mirc P/E hién nay 1a 3.5 va P/B 1a 1.3 tinh theo gia ngay 27/02/2009, ching t6i cho ring muc gia nay
(18.300d/cp) van 1a gia kha cao ddi v6i VST néu nhin vé trién vong 2009. Tuy nhién tiém ning ting truong ciia
cong ty s& nam & dai han khi nén kinh té va thuong mai toan ciu ting trudng tré lai: véi ning luc van tai va cac
loi thé ciia minh Vitranschart s& c6 thé ky dugc nhirg hop dong 16n va hiéu qua.
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PHAN TICH KY THUAT

Khép lai phién giao dich cudi ciing ctia thang 2 v6i nhiéu bién dong, Vn-Index dong cira & 245,74 diém giam manh
57,47 diém so voi thang 1, twong duong véi 18,95%. Pay 1a mic giam manh nhit trong vong 04 thang qua. Chi sb
nay dang nam dudi Upper band 79,1% va sau khi tiém can dudng bién dudi ciia kénh giam gia trung han kéo dai gan
4 thang d3 bat 1én voi ky vong cho mot dot song phuc hoi.
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Biéu dé Vn-Index theo ngay

Vn-Index tiép tuc van dong phia dudi duong SMA-14, SMA-20 boi vay chiing ta gﬁn g(éc nhan thém cac tin hiéu lac
quan hon nifa ctia cac chi bao RSI, MFI va Momentum trong cac phién giao dich lién k&.

Quan sat biéu do thang, chung t6i khong khoi ngac nhién khi Vn-Index van dong kha dbi xung trong mot hinh thang
can. Thét la ky khi ntra bén phai cua hinh thang biéu thi cho chu ky Bear lai gan nhu kha doi xtmg v6i nira tréi tuong
ung véi chu ky Bull. “Long tham” va “Noi s¢ hai” da vé 1én bltc hoa kha can d6i nay. Cau hoi ngau nhién dugc dit ra
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12 lidu su van dong ctia Vn-Index trong thoi gian ti c6 tiép tuc dbi xting hay khong ? Cau tra 101 dugce bo ngo, boi
di€u nay hoan toan phy thudc vao can can cung cau trén thi truong.

10500 VNINDEX (301.120, 301.120, 234.660, 245.740, -57.4700), Volume (170,299,008) 1400
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Biéu dé Vn-Index theo thing

Cay nén gan nhat cho chung ta thiy Vn- Index da vuot qua doi chit khoi ngudng hd tro 241 diém va hoi phuc tro lai,
tuy nhién voi cdy nén xudng gia v6i than nén tuong d6i dai nhu vay viéc hdi phuc tré lai mbe dau thang 2 ¢ 301 diém
s& 1a khong don gian va viéc test lai ngudng hd trg 241 c6 thé xay ra.

HASTCINDEX (100.300, 100.300, 77.5100, 83.9600, -15.9700), Volume (81,757,280)
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Biéu dé Hastc-Index theo thing
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Két luén va Khuyén nghi

Cdu thanh ngit * Khong c6 gi la khong thé” nhdc nhé chiing ta nhitng bién dong kho lwong trong dy bao, dac biét khi
kinh té toan cau dang tiép tuc xdu di nhanh trong hai thang vira qua co thé sé han ché nhiéu dén sirc cau cua thi
truong chumg khodn. Cho du khong qud bi quan vé thi truong, nhung ching t6i phai can nhdc den kha nang xdu hon
c6 thé xay ra dé cdc nha dau tw hoach dinh chién lwoc va han che rii ro. D6 la truong hop moc hé tro quan trong
241 diém mét lan nita bi phd vé mot cach thuyét phuc, chi s6 Vn-Index vé trung han rdt ¢é the phai doz mdt voi

ngudng hé tro thap hon & viing 200 -220 diém hodc tham chi dwdi mirc nay néu suy thodi kinh té toan cdu tiép tuc kéo
dai.

Tuy vy, trong ngdn han thi trieong dang c¢é nhiing tin hiéu lac quan hinh thanh mot song hoi phuc. Chiing ta dang
chitng kién nhung phién giao dich kha soi dong va ddc biét sy gia tang manh mé Vé sitc cau ¢ nhiéu md co6 phiéu. Sirc
hut quay lai thi truong mot phdn nam & mét s6 c6 phiéu da giam gid nhiéu phién lién tuc va dang ¢ mirc dinh gid khd
hdp dan.
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CAP NHAT SSI30

Chung t6i s& thay d6i danh sach SSI30 trong thang tdi, dé phan anh nhing thay dbi Vé: Mirc vén hoa va thanh khoan cua thi
truong. Danh sach SSI30 hién tai dugc xac lap vao ngay 30/06/2008. Tong mirc von hoa cua SSI30 tai ngay 25/2/09 la
104.543 ty dong, chiém 60% toan thi truong (HOSE+HASTC).

@ Nhén xét chung trong thay doi ciia bang cip nhat dinh gia SSI 30 trong 2 thang dau nim
(Thang 1 & 2/2008)

+* Nhin chung, P/E cua SSI30 cho nam 2008 van kha cao (9,4x), trong khi trién vong tang trudng loi nhuan cho ndm
2009 la rat thip. Tuy nhién, NDT dai han c6 thé dat ky vong vao cac ¢d phiéu c6 mirc von hoa 16, khi ¢ téi 10/12
¢b phiéu c6 mirc P/B (gid/gia tri so sach) nho hon 1 (ANV, KDC, TAC, PET, PVI, SSI, STB, TDH, REE, VIP,
VTO, SAM).

% Tang truong: Tong doanh thu ciia SSI30 ting téi 40% trong nam 2008, nhung tong lgi nhuan lai giam 15%. Cac
cong ty trong SSI30 hau hét déu trai qua mot nam kho khin véi gid von hang ban ting dang ké, va chi phi tai chinh
(131 vay va chénh léch ty gid) ting manh (PPC, VTO, TAC, PVI) . Bén canh d6, cac khoan 15 di phong do dau tu tai
chinh & trich 1ap du phong giam gia hang ton kho ciing khién nhiéu cong ty bao céo 15 trong quy IV niam 2008
(ANV, KDC, REE, SAM, GMD, DPM). Mot sb cong ty trong SSI30 di bi dua vao dién kiém soat: REE, SAM,
PPC. Céc cong ty “16i ngugc dong” va béo céo ting trudng loi nhuén trong ca quy IV va nam 2008, phai ké dén
TDH, PVD, PVS, ACB, PVT Piém sang nhat trong danh myc 1a TDH (Xem phan danh gi4 ctia chuyén vién dudi
day).

% Trong 2 thang dau nam, NPT da phan img manh vdi cic cong ty co kha ning bao céo 16 trong quy IV va déc biét lo
trong nam 2008. ANV, KDC, GMD, TAC déu giam trén 30% trong 2 thang qua. Trong cac co phleu nay, GMD noi
bat véi trién vong dai han van rét kha quan, va nam 2009 GMD van d6n nhan mot loat cac nguén doanh thu méi,
giit 6n dinh doanh nghiép (Panh gia chi tiét trong phan 2 dudi day)

% Céc co phiéu c6 tinh phong thu gia cao trong ca ‘r(;) SSI30 1?11,1 nay 1a TDH, VSH, PPC va VNM. Trong khi VNI giam
22% (d¢én ngady 25/2/09); nhimg c6 phiéu nay déu gitr gia rat viing trong 2 thang (thay doi -0,7% -> -9,5%). (Banh
gia chi tiet vé TDH va VSH trong phan 2).

@ Pinh gia cia chuyén vién vé mot sé6 co phiéu ndi bat (GMD,PVS,PVT,VSH,
TDH,SAM,ACB)

% Tong cong ty GEMADEPT (ma GMD, niém yét tai HOSE)
Nguyén Hong Dung, dzungnh@ssi.com.vn

GMD 15 trong nim 2008 1a do GMD di dau tu vao c6 phiéu rat nhiéu trong giai doan cudi quy I ndm 2007 t6i cudi
quy III ndm 2007, khi VNI & trén 1000 diém. Theo uéc doan cta ching t6i, GMD da dau tu nhiéu vao cac c¢b phiéu
nganh tai chinh, nhu ngan hang (chua niém yét), ching khoan v.v. Tuy nhién, theo chung t6i, NDT dé phan ng qua
manh v6i van dé nay. GMD da roi xuong mirc gia thip nhat trong vong 5 nim qua (2004-2009), va P/B chi con
quanh mtrc 0,5x. Tai san cia GMD rat phong phu (cang, kho bdi, tda nha) va déu & gia trj s6 sach, vi vy, c6 thé noi
muc P/B 0,5x hoan toan xtng dang dé NPT quan tam. Nam 2009, bén canh viéc 16 du phong do déu tu tai chinh sé
kha nhé (VNI giam tir 66% trong nim 2008, nhung kha ning chi giam manh nhat 1a 30% trong nam 2009, va GMD
d3 ban phan 16n danh muc ngén han (c6 phiéu niém yét) ctia minh.
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Mot diém quan trong khac giup NPT c6 thé xem xét viée dau tu vao GMD trong giai doan ndy, 1a nim 2009 GMD
s& c6 mot sb nguén doanh thu m&i. Cu thé, cang thuong mai Dung Quit tai khu kinh té Dung Quit s& di vao hoat
dong. Hién nay, khu kinh t& DQ dang trong giai doan xdy dung, vi vdy nhu ciu van chuyén, xép kho ciia hang roi 1a
kha 16n. Tai day hién chi c¢6 2 cang dang hoat dong 1a cang Gemadept va cang PTSC. Thr hai, cang Nam Hai (Hai
Phong) ciing s& di vao hoat dong trong nam 2009, va cac tau cia GMD vé dia phan Hai Phong s& cap cang niy thay
vi cac cang khu vuc khac. Thit ba, lién doanh GMD-Schenker (cung cép dich vu cung tmg) & Binh Duong s& di vao
hoat dong thang 3 nay. Thir tu, tda nha Gemadept Lé Thanh Ton da bat dau di vao hoat dong tir thang 7/2008, vai
cac hop dong thué ki tai thoi diém gia thué con kha cao, s& mang lai khoang 80-100 ty loi nhuan cho nim 2009.

Téngfﬁng ty dich vu ky thuat dau khi VIt Nam (PVS, niém yét tai HASTC)
Nguyen Hong Dung, dzungnh@ssi.com.vn

PVS bit ngo cong b6 loi nhuan rit cao cho nim 2008 (521 ty, ting 70% so v&i muc tiéu clia cong ty, va cao hon
36% so v4i con sO so bd cong bo trude do vai ngay, 381 ty). Li do c6 su chénh 1éch nay la cong ty quyet toan 2 con
tau cho khi cho cong ty lién két 1a Cong ty vén tai khi qubc té. (PVS dong gop vbn vao cong ty ndy bang tau, tuy
nhién phai chuyén ddi ra tién mat theo gia thi truong dé lam tha tuc gop von).

PVS sé& khong gip nhiéu khé khin trong nim 2009 do dich vu ctia cong ty da dang va trén nhiéu linh vuc, doanh,
kha ning loi nhuan dat dugc tuy nhién ciing s& van dudi 400 ty cho 2009. PVS 1a mét trong nhiing ¢ phiéu nam
trong danh muyc tu van du tu dai han cia chung t6i. Tuy nhién ¢ gia hién tai, muc P/E ciia PVS van chua phai 1a
qua hap dan

Tong cong ty van tai dau khi Viét Nam (ma PVT, niém yet tai HOSE)
Nguyén Hong Dung, dzungnh@ssi.com.vn

PVT c6 muc tang trudng dic biét cao trong nam 2008, chu yéu la do mirc lgi nhuan dat dugc trong nam 2007 qua
thap. Tuy nhién, nim 2008 ciing 12 nim ghi nhan nhiing nd lyc cia ban linh dao PVT trong cac chién luoc quan 1y
chi phi va chién luge dau tu. PVT mua thém 4 con tau trong nam (2 tau van chuyén san pham, 46.000 tan va 8.700
thn bt dau di vao khai thdc tir ddu ndm 2008, va 2 tau di vao khai thac tir ddu nam 2009, tau Athena c6 sttc chira
100.000 tan va tau chd Eagles c6 strc chtra 46.000 tan). PVT ciing ki cic hop dong hoan ddi 13i suat dé cb dinh lai
vay d6 thdp khi LIBOR thdp va ting cudng hiéu suit hoat dong cua cac tau. PVT s& 1a don vi duy nhit van chuyén
dau thd tir mé Bach HO vé nha may loc dau Dung Quit, va la don vi cha luc van chuyén san phém xang dau tur
Dung Quit di cac dia phuong. PVT da dit dong 3 con tau ¢ Aframax (100.000 tdn) véi nha may dong tau Vinashin
Dung Quit, va s& hoan thanh vao khoang nam 2011-2012, sin sang phuc vu cac nha may loc dau Nghi Son va Long
Son khi di vao hoat dong, du kién vao nam 2013. Nhu vay, tién d6 hoan thanh cta 2 nha may nay, chi phi 1ai vay
cao, 156 do chénh l&ch ty gi4 cta cac khoan vay no do sé 1a cac yéu té rui ro ciia PVT trong dai han.

Cong ty ¢ phan thuy dién Vinh Son- Séng Hinh (ma VSH, niém yét tai HOSE)
Nguyén Quynh Nga, nganq@ssi.com.vn

Néam 2008 1a mot ndm thanh cdng cua cong ty, vdi doanh thu ban hang ctia cong ty dat 483,68 ty VND (tang 30,7%
s0 v6i ndm 2007) va loi nhudn sau thué dat 370,84 ty VND (ting 44,4% so voi nam 2007), dat va vuot ké hoach
doanh thu va lgi nhuan dé ra diu ndm 2008. Lugng mua trong nam 2008 cao, cho phép cac nha may ciia VSH hoat
ddng véi cong sut toi da, dat mirc san luong cao ky luc 1a 859 triéu kWh (ké hoach dé ra cho nam 2008 1a 750 triéu
kWh). Hon nita, tan dung muc 14i suét tién giri & muc cao (khoang 16-18%), cong ty da sir dung dong tién mat doi
dao dé guri ngén han tai ngén hang va thu dugc hon 102 ty ddng doanh thu tai chinh. VSH ¢6 muc sinh 161 twong d6i
t6t trong bdi canh nén kinh té dang gap nhiéu kho khin, véi ROA va ROE nam 2008 1a 14,9% va 17,3%. Tinh hinh
san xuit kinh doanh trong nam 2009 dy kién van s& duy tri & mic on dinh, voi ké hoach san lugng la 750 triéu
kWh. Hop dong mua ban dién véi EVN di két thuc nam 2008, nhung hién tai hop dong van dang trong giai doan
dam phan lai. Nhiéu kha nang 1a hop dong s& dugc kéo dai thém mot ndm nira va ky két lai cudi nam 2009. Trong
nam 2009, cong ty du kién giai ngan khoang 500 ty ddng dé dau tu trién khai du an Thuong Kon Tum. O muc gia
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hién tai 12 27.700 (ngay 25/2/2009), P/E 2008 cua VSH 1a 10.3x, twong ddi cao so véi mirc PE trung binh cua thi
truong. PB 2008 13 1.8x. Udc tinh P/E 2009E vao khoang 12.6x. Mirc dinh gia ciia VSH tuy tuong di cao so voi
trung binh cua thi truong, nhung xét vé tinh 6n dinh trong hoat dong san xuat kinh doanh, tiém lyc tai chinh, va cac
trién vong phat trién trong tuong lai voi viée tham gia hang loat du an dién quy mo 16n, ¢6 phiéu VSH ciing 13 mot
trong nhitng ¢ phiéu cac nha dau tu dai han c6 thé can nhic.

CTCP Phit trién nha Thi Dirc (Ma TDH, niém yét tai HOSE)
Nguyén Thi Thu Huyén, huyenntt@ssi.com.vn

Két qua kinh doanh 2008 kha quan trong bdi canh thi truong BDS rat trAm lang, co céu tai san kha lanh manh cung
v6i viée dinh gia da xuong murc hap dan la nhiing yeu to gitp CP TDH giir vilng gia trong may thang vira qua.

Theo BCTC chua kiém toan cia cong ty, doanh thu va loi nhuén ghi nhén trong 4Q08 c6 mirc ting trudng manh,
giup cong ty dat 598 ty doanh thu va hon 188 ty LNST cho ca nam 2008, twong ung voi muc tang truong LNST
hon 15% so va&i 2007, dong thoi vugt mirc ké hoach dugc cong ty didu chinh hdi gitta nam (khoang 162 ty). Két qua
dat duoc 1a rat kha quan trong giai doan suy giam cua thi trudng BDS ca nim qua, va dic biét 4n turong hon trong
bbi canh két qua kinh doanh ctia cc cong ty BDS khac nhu Sudico, Nha Tir Liém, Vincom... déu kém xa so véi ké
hoach dat ra.

Trong co cAu tai san tai cudi nam 2008 ciia TDH, tién mit va cho vay ngan han chiém khoang 26% tong tai san
ngin han, chi s6 thanh toan nhanh ¢ mirc 1,43 thé hién tinh thanh khoan kha tot. Ty 1& ng vay ctia cong ty ciing thap
& mirc dudi 6% tong tai san. Nho dot phat hanh ting von thanh cong dau nam 2008 va dong tién thu vé tir cac du an
Cho B, Binh Chiéu va chuyén nhuong quyén sir dung khu dit Hiép Binh Phudc, cong ty duong nhu khéng gip ap
lyc vé von kinh doanh nhu nhidu cong ty khac trong nganh.

Mot tin méi dugc nhiéu nha dau tu quan tim 1a TDH vira duge bdo KH&DPT cip gidy chimg nhan dau tu ra nudc
ngoai (10/2/09). Dy 4n dau tu nay s& dugc thyuc hién theo hinh thirc 1ién doanh (LD) ba bén giita TDH (g6p it nhat
50%) voi cac cong ty Newland Ventures LLC & California va Nature Coast Horries of Central Florida LLC chu
yéu v6i muc dich phat trién va kinh doanh cac khu nha & dé tai California, Mississippi,etc. Hién cong ty dang xuc
tién hoan thanh thu dau tu & nude ngoai dé chinh thirc thanh 1ap LD Thuduc House Property Ventures LLC. V& hai
d6i tac ciia TDH, chiing toi chua tim hiéu duoc nhiéu thong tin vé Newland Ventures LLC. Vé Nature Coast
Horries, déy 1a mot cong ty gia dinh quy mé nho hién dang thiét ké va thu hut dau tu vao du an “Mississippi Go
Zone”, mdt du an nam trong dién dugc hd tro thué cua Chinh Phu Lién Bang (Federal Government) dé khuyen
khich dau tu xdy dung tai cac vung bi con bdo Katrina tan pha (Ngudn: http: //'www.nchefl.com). Viée gid nha dat tai
My dang & mirc rat thip do khung hoang kéo dai c6 thé mang lai nhiing co hoi t6t, nhung ctng di kém d9 rui ro cao.
Du sao, TDH ciing dang trong qua trinh tham do thi truong moi nay voi von dau tu ban dau chua lon (khoang 3
triéu USD) nén chung ta nén chd nhitng budc phat trién méi trong tién d6 du an trude khi danh gia vé hidu qua cua
dy 4n dau tu nay.

Trong nam 2009, phan con lai cua cac du an chg B, Binh Chiéu va ngudn loi nhuén dy tinh tir khoan thang du thu
vé do gbp vén bang quyén sir dung dét vao dy an Cantavil — GD2, theo nguon tin tir cong ty, da da dé TDH duy tri
muc lgi nhudn nhu 2008. Dy an dang trién khai va da bit dau duoc cong bd ban Chung cu TDH-Truong Tho du
tinh s& dong gop vao doanh thu loi nhuén nam 2010. Nhu vay, trién vong trong ngan han cia cong ty 1a twong dbi
kha quan. Nhin dai han hon, cong ty ciing dang tién hanh cling nhu ¢6 ké hoach tham gia rat nhidu dy 4n khac, hira
hen mang lai mirc tang truong cao khi thi truong BDS phuc hoi. V61 nhiing yéu té nhu vy, muc dinh gia hién tai
(ngay 25/2) P/E 2008 = 4, P/B = 0.7 nhin kha hap din, dic biét néu cong ty duy tri mirc ¢6 tirc cao 3000 ddng/CP
cho nam tai chinh 2009 nhu ndm 2008 (dw tinh 3000 dong/CP, da tra dot 1500 dong/CP dot 1).
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Cong ty CP Cap va Vit liéu vién thong (Ma SAM, niém yét tai HOSE)
T6 Thuy Linh, linhtt@ssi.com.vn

Tuy bi dwa vao dién kiém soat do cdng ty cé két qua kinh doanh thua 15, v6i mirc gia hién tai, c6 phiéu SAM
dang 1a 1 co phiéu mang tinh dau tw hap dan

Két qua hoat dong kinh doanh nam 2008 (va dic biét 1a 2 quy cudi nim) suy giam manh cong thém chi phi trich lap
du phong dau tu tai chinh qua 16n dn t6i loi nhuin ca nim 2008 ciia SAM 1a 4m 67 ty. Tuy cd phiéu SAM bi dwa
vao dién kiém soat do c6 két qua kinh doanh thua 15, chung t6i cho ring ¢ muc gia hién tai, khoang 12.500 dong/cp,
twong dwong voi P/B 12 0,37, thi ¢6 phiéu SAM 1a 1 ¢6 phiéu rat hip dan dé dau tu.

Tuy két qua kinh doanh nim 2008 khong tot, SAM 1a cong ty co tiém ning ting truong. Nganh nghé kinh doanh
chinh la cap vién thong hién nay dang chiu anh huong kha nang tir cudc khing hoang tai chinh (dan t6i nhu cau tiéu
thu san pham yéu), nhung nhu cdu trong twong lai con rat 1on. Pdc biét SAM di dau tu nha may cap quang (lién
doanh véi Cép Sai Gon), aé dap ung xu thé dung cap quang thay thé cho cap dong, va tiéu thy san pham cép quang
kha t6t (doanh thu khoang bang doanh thu cap va diy dong).

SAM hién tai cling c6 mot luong tién mat kha lom, khoang 666 ty cubi nam 2008 (trong Q3 va Q4 lugng tlen mat
ddi dao nay dem lai cho SAM mét khoan lai tién gui tuong d6i). Hon nira, cong ty khong c6 vay ng. Co chu tai
chinh lanh manh nay 1a tiém lyc dé SAM c6 kha nang trién khai cac du an bat dong san ma céng ty nim trong tay
khi diéu kién dau tu tré nén thuan loi hon ma khong can vay von ngan hang (trong thoi gian vira qua SAM di tam
ngimg giai ngan cac du an ndy dé tranh rui ro khi dau tu trong diéu kién thi truong chua thuén loi, va du kién s& tiép
tuc giai ngén tir Q2-2009). Hién tai SAM c6 1 du an xdy dung san golf va biét thu tai khu dit canh hd Tuyén Lam,
ba Lat, du 4n khu dan cu & Nhon Trach, Béng Nai, dy an xay khu can hd tai duong Pién Bién Phu, TpHCM.

Két qua kinh doanh 15’ chu yéu 1a do du phong cho khoan dau tu tai chinh 16n cia SAM (734 ty cudi nam 2008),
trong d6 dau tu 16n nhat 1a vao c6 phieu HPG (345 ty).

Nhu vay, véi mirc gia hién tai rat thip (P/B 0,37 1an) cong véi tiém luc tai chinh coa SAM hién ¢ (co nhiéu tién
mdt va khong c6 no), kha nang phat trlen trong tuong lai cia nganh kinh doanh chinh va tiém nang dau tu vao cac
dy 4n bat dong san hién c6 ma khong can vay von ngan hang, SAM 1a mot ¢ phiéu dang dé dau tu vao thoi diém
nay.

Ngén hang Thwong mai A Chiu (Ma ACB, niém yét tai HASTC)
Nguyen Ptrc Hung Linh, linhndh@ssi.com.vn

Két thiic ndm 2008, loi nhuan trudc thué cia ACB dat 2.556 ty dong, vuot ké hoach 2.500 ty dong va ting 20,2% so
v6i LNTT nam 2007. Tong tai san cia ACB dat trén 114 nghin ty, ting 31% trong khi d6 tong du ng tin dung dat
34,8 nghin ty, ting 10,8% so v&i nam 2007, mic ting thip nhit trong 5 nim gin day. ACB 1a ngin hang hiém hoi
khong diéu chinh k& hoach lgi nhuin mic du hoat dong ngan hang gap rat nhiéu kho khan ké tr Q3/2008
(Sacombank vao thang 7 di phai didu chinh giam KHLN 2008 tir 2.000 ty xudng 1.500 ty, ca nim 2008 chi dat
1.243 ty dong, thap hon LN ctia nam 2007 13 1.581 ty). Viéc dat dugc mirc loi nhuan cao nay caa ACB c6 tir mdt s6
nguyén nhan:

" ACB 1a mot ngan hang c6 mirc 6 da dang hoa san pham, dich vu t6t nhit trén thi truong. Ngoai hoat dong
kinh doanh chinh 1a hoat dong tin dung, ACB con ¢6 san giao dich vang, v6i ngudn thu cao va 6n dinh tir phi
giao dich (udc tinh tir 1,4 ty dén 2 ty/ngay), tin dung cho vay dau tu vang (han mirc cho vay dén 93% ciia
mirc dau tu voi 13i sudt cao) va nhiéu khoan thu khac trong d6 c6 ca viéc tu doanh trén san vang.
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" ACB 12 mét ngan hang hoat dong khé tich cuc trén thi truong lién ngan hang va trai phiéu. Vi ty 18 cho
vay/vn huy dong thap (dudi 50%), lwong tién con lai tir huy dong dugce diu tu vao trai phiéu va cho vay lién
NH. Dau nam khi 13i sut lién NH 1én rat cao, dén 40%, ACB la ngan hang dugc huong lgi rit 16n. Con trong
thoi gian cudi nam khi 13i sudt trai phiéu giam lién tuc va NDTNN ban ra manh thi ACB lai huong loi tir viéc
mua TP gia ré (13i sudt 17%-22%) va ban ra véi gia cao (1ai sudt dudi 10% vao cudi nim). Udc tinh 13i tir
kinh doanh trai phiéu ciia ACB nam 2008 dat khoang 1.200 ty dong.

" ACB lu6n 1a mot ngén hang c6 chinh sach cho vay rt can trong vi vay ty 1é no )géu cua ACB thép, khoang
0,9% trong nam 2008. Chi phi dg phong n¢ xau nam 2008 dung lai 6 muc 88 ty dong, 1 ty dong thap hon so
vGi nam 2007.

Con s LN caa ACB niam 2008 tiép tuc cung ¢b vi tri cia ACB 1a mot ngan hang hang dau cua Viét nam, khac biét
16n v6i cac NHTM khac nhd vao chinh sach tin dung can trong va kha ning da dang hoa san phim. Trong nim
2009, ACB c6 ké hoach ting trudng tin dung 1én dén 90%, dat trén 66 nghin ty dong, dong thoi huéng manh dén
khdi khach hang c4 nhan, mang thi truong 6 tiém niang hon so véi mang doanh nghiép vira va nhé trong nim 2009.
M6t s6 co hoi trong nam 2008 s& kho lap lai, tuy nhién ngudn thu tir phi (trong d6 moét phin 16n dén tir san vang)
cung v&i ngudn thu tir 13i s& 1a nhitng déng gop chinh cho loi nhuan 2009, du kién & mirc 2.700 ty. Trong bdi canh
kinh té khong sang siia, cic NHTM dic biét NHTM vira va nho s& gap rat nhiéu kho khin trong dau nam 2009,
ACB s& van la NH dan dau cia Viét nam vé hoat dong kinh doanh.
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30 C4 phiéu trong SSI30, gia ngay 25/2/2009

< gl Tylécd  Gia tri von hoa
< X Gia Dién bién gia 4 quy B D .
Ma San ; P/B tire tién thi truong (ty
(VND)  (2/1/09-25/2/09) gan mat/ gif VND)
nhat *

Nguyén vat liéu co ban 16,5%
1 DPM  TCty Phan bon va Hoa Chét Dau khi HOSE 28.100 -18,6% 7,7 2,3 5,3% 10.659
2 DPR  CTCP Cao Su Ddng Phu HOSE 24.600 -17,4% 42 1,5 12,2% 984
3 HPG  CTCP Tap doan Hoa Phat HOSE 25.500 -17,7% 59 1,2 7,8% 5.007
4 TRC  CTCP Cao Su Ty Ninh HOSE 19.100 -22,4% 2,9 1,2 15,7% 573

Hang tiéu dung 14,9%
5 ANV CTCP Nam Viét HOSE 10.800 -40,7% 6,7 0,4 16,7% 709
6 KDC  CTCP Kinh Do HOSE 20.000 -30,1% 7.9 0,5 9,0% 1.122
7 TAC  CTCP Diu Thuc vat Tuong An HOSE 17.200 -26,2% 276 1,1 na 326
8 VNM  CTCP Sita Viét Nam (Vinamilk) HOSE 76.500 9,5% 10,9 32 3,8% 13.409

Dich vu tiéu dung 0,5%
9 PET  Téng CTCP Dich vu Téng hop Dau Khi HOSE 10.500 -26,6% 5.8 0,9 9,5% 505

Tai chinh 33,5%
10 ACB  Ngin hang Thuong mai A Chau HASTC  24.200 -12,9% 6,9 2 10,3% 15.321
11 PVI  Tbéng Cty CP Bao Hiém Dau Khi Viét Nam  HASTC  21.000 -29,3% 1,5 09 7,1% 2.175
12 SIS CTCP DT - PT D6 thj va KCN Séng Pa HOSE 45.100 -13,3% 102 14 4,4% 1.793
13 SSI CTCP Chimg khoan Sai Gon HOSE 22.300 -23,1% 1,9 08 4,5% 3.009
14 STB  Ngén hang TMCP Sai Gon Thuong Tin HOSE 13.600 -25,7% 6,3 0,9 0,0% 6.709
15 TDH  CTCP Phat trién nha Tha Dirc HOSE 29.900 -0,7% 3,8 0,7 10,0% 718
16 VIC  CTCP VINCOM HOSE 47.000 -41,3% 432 35 0,0% 5.268

Y té 2,0%
17 DHG  CTCP Dugc Hau Giang HOSE 103.000 -14,2% 152 2,7 2,4% 2.060

Cong nghiép 6,3%
18 cl CTCP Péu tu Ha tang K thuat TPHCM HOSE 18.100 -29,8% 438 0,9 8,8% 702
19 GMD CTCP GEMADEPT HOSE 19.900 -35,8% am 0,4 0,0% 944
20 NTP  CTCP Nhya Thiéu Nién Tién Phong HASTC 28200 -22,1% 4 1,5 10,6% 611
21 PVT  Téng CTCP Van tai Petro Viét Nam HOSE 13.200 -21,0% 26,7 25 6,8% 1.901
22 REE  CTCP Co dién lanh REE HOSE 17.500 -16,3% am 0,7 0,0% 1.414
23 VIP  CTCP Vin tai xang diu Vipco HOSE 8.500 -16,7% 6,5 0,7 5,9% 508
24  VTO  CTCP Van tai xing ddu VITACO HOSE 8.500 -27,4% 122 06 0,0% 507

Déu khi 10,9%
25  PVD  CTCP Khoan va Dich vu khoan dau khi HOSE 54.500 -32,7% 7,7 3,4 4,6% 7.203
26 PVS  Tbng Cty CP Dich Vu K§ Thuat Dau Khi HASTC  24.100 -21,0% 8,1 1,8 6,6% 4218

Cong nghé 6,1%
27  FPT  CTCP Phat trién dau tw Céng nghé FPT HOSE 39.500 -21,0% 6,7 2,3 6,6% 5.579
28 SAM  CTCP Cép va vat ligu vién thong HOSE 12.400 -10,1% am 0,4 0,0% 786

Dich vu Tién ich 9,4%
29 PPC  CTCP Nhiét Dién Pha Lai HOSE 18.500 5,1% am 1,8 0,0% 6.017
30 VSH  CTCP Thuy Dién Vinh Son Séng Hinh HOSE 27.700 -1,1% 103 1,8 6,5% 3.809

Téng 937 | 15 104.543
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Tang truéng Tang truéng Ty 1€ hoan thanh
Q4/08 so v6i Q4/07 nam 2008 so voi nam 2007 ké hoach ndm 2008

M3 Nganh D;ﬁ‘l:h LNST D;Zﬁh LNST ROA ROE D;’zﬁh LNST

1 DPM Vit liéu co ban n.a n.a 71,3% 3,7% 26,4%  29,3% 136,2% 96,8%

2 DPR Vit liéu co ban -21,3% -43,0% 3,2% 2,6% 22,6%  34,6% 101,6% 110,9%

3 HPG Vat liéu co ban -0,5% LN am 49,0% 32,4% 15,1%  20,7% 111,4% 114,9%

4 TRC Vat liéu co ban -10,5% -11,7% 11,6% 13,1% 30,2%  39,5% 132,2% 135,4%
5 ANV Hang tiéu dung 27,6% LN am 4,6% -71,4% 4,0% 6,6% 87,0% 28,1%

6 KDC Hang tiéu dung 18,8% -15,6% 16,3% -36,5% 4.5% 6,2% 89,5% 67,5%

7 TAC Hang tiéu dung -32,0% LN am 15,9% -90,6% 1,4% 3,8% 105,3% 11,8%

8 VNM  Hang tiéu diung 20,4% -1,8% 26,0% 27,6% 23,0%  28,5% 102,2% 107,8%

9 PET D,Vu tiéu dung 20,6% -71,2% 111,9% 71,2% 5,6%  15,0% 129,9% 112,3%

10 ACB Tai chinh 95,4% 85,1% 89,0% 25,4% 19,3%  28,4% n.a 102,6%
11 PVI Tai chinh 123,1% LN am 35,2% -24,5% 3,7% 7,9% 85,5% 57,1%
12 SIS Tai chinh -69,7% -77,3% -40,4% -51,3% 10,4% 14,1% 32,8% 34,6%
13 SSI Tai chinh -10,4% -82,2% -13,0% -70,8% 4.5% 6,5% 87,6% 51,0%
14  STB  Taichinh 43,8% -33,9% 89,0% -16,5% 15,6%  13,6% na 81,0%
15 TDH Tai chinh 315,1% 118,1% 217,3% 15,1% 13,0% 18,7% 139,1% 115,8%
16 VIC Tai chinh 58,6% -95,2% 54,5% -54,7% 2,0% 8,1% 62,7% 61,6%
17 DHG Yt -0,4% -12,7% 19,2% 17,7% 12,2%  18,0% 104,4% 104,1%
18 Ccl Céng nghiép -1,5% 132,3% 29,4% 53,7% 8,0%  18,5% 125,3% 104,6%
19 GMD  Cong nghiép 3,5% LN am 58,3% LN am am am 137,6% LN am
20 NTP Céng nghiép -17,3% -70,6% 21,2% 21,0% 21,5%  37,1% 105,2% 105,4%
21 PVT Cong nghiép 155.4% 137.6% 254.2% 282.4% 1.7% 9.5% 107.4% 180.1%
22 REE Céng nghiép -19,9% -87,5% 17,6% LN am am am 104,5% LN am
23 VIP Céng nghiép -28,3% LN am 19,0% -48,0% 5,4% 9,9% 100,6% 62,0%
24 VTO Cong nghiép 12,9% -98,5% 20,5% -78,0% 1,2% 5,3% 109,9% 46,5%
25 PVD Déu khi 21,0% 3,1% 35,8% 62,6% 10,8%  43,83% 124,0% 133,9%
26 PVS Déu khi 53,4% 129,1% 50,0% 63,3% 6,5%  21,8% 133,3% 173,8%
27 FPT Coéng nghé -2,8% 16,3% 24.5% 13,7% 13,6%  34,3% 114,9% 98,4%
28 SAM Cong nghé -63,9% LN am -23,6% LN am am am 72,0% LN am
29 PPC Dich vy tién ich 3,2% LN am 2,0% LN am am am 106,7% LN am
30 VSH Dich vu tién ich -4,8% -27,0% 30,7% 44.4% 149% 17,3% 99,5% 132,0%

TOTAL 15,8% -75,3% 40,3% -15,2%

Ghi chii: LN dm: Loi nhudn sau thué am
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KHOI PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Céc thong tin, tuyén bd, du doan trong ban bio cdo nay, bao gdm ca cac nhan dinh c4 nhén, 13 dya trén cac ngudn
thong tin tin cdy, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh x4c va day dii ciia cac ngudn thong tin nay. Cac nhan
dinh trong ban béo cao nay dugc dua ra dua trén co so phan tich chi tiét va can than, theo danh gia chu quan cua
chung t6i, 1a hop 1y trong thoi diém dwa ra bao cao. Cac nhan dinh trong bao cdo nay cé thé thay doi bat ki luc nao
ma khong bao trudc.

Béo cdo nay khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghi mua hay ban bét cir mét ¢ phiéu nao. SSI va cac cong ty
con; ciing nhu giam ddc, nhan vién cua SSI va cac cong ty con co thé c6 loi ich trong cac cong ty dugc dé cap toi
trong béo céo nay. SSI co thé da, dang va s& tlep tuc cung cap dich vu cho céc cong ty dugc dé cap tdi trong bao
cao nay. SSI s& khong chiu trach nhiém ddi véi tat ca hay bét ky thiét hai nao hay su kién bi coi 1a thiét hai ddi
Vi viée sir dung toan bo hay bat ky thong tin hodc ¥ kién nao ctia bio cdo nay.

Lé Lé Hing Giam dbc Khoi hangltl@ssi.com.vn
Nguyén Hong Dung Trudng BP Phan tich diu tu dzungnh@ssi.com.vn
Nguyén Pirc Hung Linh Trudng BP Tu van dau tu linhndh@ssi.com.vn
Hoang Viét Phuong Pho Trudng Bo Phan phuonghv(@ssi.com.vn
Pham Minh Quén Phu trach Dy An quanpm(@ssi.com.vn
T6 Thuy Linh Chuyén vién Cép cao linhtt@ssi.com.vn
Nguyén Thi Thu Huyén Chuyén vién Cép cao huyenntt@ssi.com.vn
Luong Thanh Xuan Chuyén Vién Thi truong xuanltt@ssi.com.vn
Quan Trong Thanh Chuyén Vién Phan tich thanhqt@ssi.com.vn
Nguyén Quynh Nga Chuyén Vién Phan tich ngang@ssi.com.vn
Pham Phuong Linh Chuyén Vién Phan tich linh ssi.com.vn
Nguyén Puc Minh Chuyén Vién Phan tich minhnd@ssi.com.vn
Phan Linh Chau Tro Iy Khéi chaupl@ssi.com.vn
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