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. Téng quan kinh té
1. Nhirng bién déng quan trong

Vao 1/2/2009, Ngan hang Nha Nwéc (SBV) da diéu chinh gidm 13i suat co ban xuéng
mirc 7% tir 8.5%, theo do, Iai suat cho vay t6i da clia cac tb chirc tin dung la 10.5%.
Pong thoi, SBV cung cho phép s dung co ché lai suat thdéa thuan nham thao g&
vuédng mac cho ca Doanh nghiép va t6 chirc tin dung. Vao 1/3/2009, SBV tiép tuc
diéu chinh gidm ti 1& dw trir bat budc (ki han duéi 12 thang) xubng con 3% tir 5% va
gitr nguyén |ai suét co ban;

Chinh phi thwe hién mét loat cac gidi phap nham kich thich tang trwéng kinh té va
tiéu dung bang cach hé tro 13i suat 4% cho vay ngan han cho cac Doanh nghiép vira
va nhd trong dién wu tién. Bong thoi, tam hoan thu thué thu nhap ca nhan dén hét
thang 5/2009, khi c6 Quyét dinh chinh thirc tv Quéc hoi. Tinh dén cubi thang 2/2009,
tdng dw no’ da gidi ngan dwoc hé tro 13i suat 1én dén 110.000 ty VND;

Lam phat dat mdrc tang 1.17% so v&i thang 1/2009;

Céac chi bdo vé san xuat cong nghiép trong nwéc va tbng mirc ban Ié hang hoa trong
thang 2/2009 thé hién mlrc tang dang ké so véi thang 1/2009;

Tinh ca 2 thang giéu nam 2009, can can thwong mai dat mirc thang dw 290 triéu USD,
murc thang dw dau tién trong gan 3 nam;

Thi trwdng chirng khodan cé thang giao dich sut gidm; Chi sb VN-Index gidm 17,5% va
HaSTC-Index gidm 11% trong thang 2/2009. Tam ly cGa nha dau tw bi anh huéng do
két qua kinh doanh cla cac doanh nghiép niém yét khéng may kha quan dwoc cong
b trong thang 2.

2. Chinh séach tai khéa

Chinh séach tai khéa da dwoc Chinh phl 4p dung déng thoi vai goi hd tro I4i suat 4%
ctia Chinh Pha. Theo d6, ngoai viéc Chinh pht sé gidm va gian thdi han ndp thué thu
nhap doanh nghiép nhdm gidm bat khé khan, ddng thdi con muc dich tang lwong vén
kha dung cho hoat dong ciia doanh nghiép.

Déi v&i nhiéu nganh nghé, Chinh pha ciing dang c6 mét sé bién phap hé tro kich cau
théng qua gidm thué gia tri gia tdng danh vao nguwoi tiéu dung cubi cung. Cac mat
hang va nganh nghé trong dién wu tién mién gidm thué déu nam trong dién wu tién
xuat khau, tiéu dung trong nwéc va st dung nhiéu lao dong. Mot dong thai mai day
ctia Chinh pha trong dinh hwéng nay thé hién qua sy hd trg 40 dbng trén méi USD
xuat khau cho cac doanh nghiép xuét khau dét may, da giay,... nham duy tri viéc lam
cho nguoi lao dong. Bong thei, Chinh phi cling giao B6 Tai chinh nghién clru gidm
thué gia tri gia tang dbi v&i bong nhap khau tr 10% xubng con 5%.

Cac chinh sach gidn va gidm thué mot mat hé tro hoat déng hang ngay cia doanh
nghiép, nhwng méat khac lai tao ra ganh nang ngan sach. Tinh trang ngan sach hién
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tai dang tao ra kha ndng tham hut nang né do ngudn thu chinh 1a ttr thué va xuét khau
dau thé bj anh hwéng I&n. Béng thdi, ngudn huy déng cho cac khoan chi ctia Chinh
pha tir phat hanh trai phiéu va no nwéc ngoai ciing khong thire sw kha quan. Muc tiéu
cta Chinh pht trong thoi gian téi phai day nhanh tién d6 thuc hién déng bod cac giai
phap nay nhdm dat dwoc tinh hiéu qua trong thdi gian ngén nhat. Tuy nhién, tinh dén
thdi diém hién tai, cac chi bao nén kinh t& van chwa thwe sy kha quan, thé hién tac
dung cua cac géi giadi phap nay.

3. Chinh sach tién té

Giai phap kich cau cta Chinh pha théng qua chinh sach bu 13i sut 4%/nam. Thuc
chét day Ia mot chinh sach ha I4i suét cé lwa chon ctia Chinh phi, mang ban chat cla
Chinh séach tién té hon la Tai khéa. Mac du cac doanh nghiép dwoc lwa chon va cé
thé hwéng loi tir chich sach wu dai nay déu 1a cac doanh nghiép cé strc khoe tét va
nganh nghé kinh doanh chon loc, tuy nhién, ban than cac ngan hang ciing dang can
trong b&i kha ndng no xau ting cao con nhiéu rdi ro hon lgi nhuan cé thé mang lai.

V&i viéc quay tré lai véi ché do Ii suat thda thuan, thi viéc s dung Lai suat co ban
lam céng cu diéu hanh thj tredng mé khéng con mang nhiéu y nghia. Tuy nhién, véi
cac cdng cu san c6 khac trong tay, SBV van dang diéu hanh thj tredng tién té kha linh
hoat théng qua thi truérng mé va cac céng cu san c6 khac.

Trang 3/14
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Nguén: Tong cuc Thong ké, FPTS

San xuat Céng nghiép va Lwu chuyén hang héa, dich vu

Ngoai trtr anh hwéng chd yéu cla Tét nguyén dan, vao cudi thang 1/2009, lam cho
san xuét cong nghiép trong thang dau nam suyt gidm nghiém trong, trong thang 2 san
xuét céng nghiép da tang 21,6% so v&i thang 1 va tang 14.9% so véi cung ki ndm
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ngoai. Mirc ting dworc thé hién trong cac khu vuc kinh té Nha nwéc, FDI va tw nhan.
Ddng thoi, tdng mic ban 1& va dich vu da ting 20,6% so v&i cung ky ndm 2008. Tuy
nhién, tbng mic ban 18 lai cé suy huwéng gidm so véi thang 1/2009. Théng thuéng,
lwong hang hoéa dich vu thworng cé xu hwéng tang trong dip cudi ndm va Tét, tuy
nhién cudi ndm 2008 va dau ndm 2009, di&n bién c6é xu hwéng trai nguoc, chd yéu
do diéu kién kinh té trong nwéc kho khan. Téng murc tiéu dung ca nhan gidm manh
dwoc coi 1a nguyén nhan chinh khéng chi trong 2 thang dau ndm ma con cé thé tiép
tuc trong mét vai thang toi.

Lam Phat
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Nguén: Tong cuc Thong ké, FPTS

Théng thwérng qua cac nam thi chi sb gia tiéu dung thwdng tang trong hai thang dau
nam. Tuy nhién, CPI cla thang 1/2009 chi tang nhe & m&c 0,32% so v&i thang truéc
do nhu cau tiéu dung cla dan cu ting 1én trong dip tét Nguyén Dan. Thém vao do,
nhu cau mua sdm ram thang riéng tiép tuc anh hwéng téi CPI thang 2 khién CPI tang
1,17% so v&i thang 1. Chi sb gia trong thang 2 tdng chi yéu tlr nhém hang &n ubng -
dich vu an ubng v&i mirc tang 1,67% va nhém Nha & - Vat liéu xay dwng véi mirc
tang 1,59% so va&i thang 1 (chd yéu do gia gas tdng manh), trong khi nhém van tai
giam 0,05%.

Chi phi day: Gia nguyén liéu dau vao tir quy | ndm 2008 tang rat cao, dic biét tap
trung vao thép va vat liéu xay dwng. Tuy nhién, so v&i nam trwdc, gia cac mat hang
nay khong tdng ma dwoc gitr & mirc 6n dinh (gia thép trong thang 1 va thang 2 xoay
quanh mirc $430/tan).

Tuy nhién, tac dong tir viéc tang gia dién Ién 948,5 VND/kWh (twong dwong 8,92%)

bat dau tir 1/3/2009 cling can dwoc danh gia trong sy anh hudng chung téi CPI.
Theo nhiéu co quan chirc nang, chi phi tang thém & da s6 cac nganh san xuat chi &

Trang 5/14



SECURITIES
NOI BAN DAT NIEM TIN

BQ PHAN PHAN TiCH PAU TU

mirc dwdi 1% gia thanh. Dbi v&i nhitng nganh tén kém dién nang nhw can thép, xi
mang,...gia thanh du kién tdng khodng tlr 5.000 — 7.000VND/tdn sdn pham. Nhirng
nganh qua tiéu hao dién nang (dién chiém 40 — 50% gia thanh san xuét) nhw cip
nwéc, dién phan... gia thanh cling chi tang tr 3 — 4%. Néu nhin téng thé nén kinh té,
gia dién méi chi lam CPI tang 0,25 — 0,3% va lam gidam 0,35% GDP dy kién ctia ndm
2009.

Anh hu’o’ng truc tiép tir sw ting gia dién khién ngan sach ho gia dinh bj gidm di tu’o’ng
déi. V& anh huo’ng gian tiép, tang gia dién tao ra sy tang I&n chi phi diu vao cla cac
nganh san xuét st dung dién, tao ra vong xoay tang gia & hau hét cac méat hang,
khién strc mua clia ho gia dinh bj suy yéu. Hé théng ngan hang hién tai cia Viét Nam
dang day manh hoat dong cho vay kich cau tiéu dung, tuy nhién, néu tinh cong huo’ng
yéu t6 tang gia dién, kha nang cau tiéu dung sé kho cé thé ting 1én khi tinh trang thét
nghiép ngay cang gia tang va thu nhap ngudi lao dong dang co xu hwdong bi thu hep.

Cau kéo: Kim ngach hang héa nhap khau thang 01/2009 wéc tinh dat 4,1 ty USD,
giam 27,6% so v&i thang trwdc va gidm 44,8% so véi cung ky nam 2008, bao gém
khu vue kinh té trong nwéc dat 2,8 ty USD, gidm 46,4%; khu vuc c6 von dau tw nwéc
ngoai dat 1,3 ty USD, gidm 41,1%. M6t sb cac mat hang nhap khau chinh déu giam
manh: sat thép dat 155 trieu USD (gidm 82%), xdng dau dat 244 triéu USD (giam
75%). Téc dd gidm cua tong gia tri cac mat hang nay hién cao hon tbc do giam gia
trén tirng mat hang (gia xang dau gidm 56%, gia sat thép giam 9,4%) cho thay khi
lwong nhap khau ciing gidm kha manh, twong (rng v&i lwong cau thwe té giam. Tinh
Ity ké dén thang 2, gia tri nhap khau dat 7,73 ty USD, xuét khau dat 8,02 ty USD, theo
dé can can thwong mai dat s6 dwong 290 triéu USD.

Lam phat tién té: tinh dén thoi diém hién tai (ngay 5/3/2009) dat khodng 110.000 ty
ddng theo chwong trinh hé tro 1ai suat da dwoc gidi ngan. Truwong hop toan bd 1 ty
USD dwoc str dung cho muc dich nay, téng lwong tién hé tro sé 1én téi 425 nghin ty
dong. Nhw vay, con khodng hon 300 nghin ty déng con lai sé dwoc gidi ngan trong
thdi gian t&i. Do muc dich cta géi gidi phap nay chi gidi quyét vén lwu déng cho
doanh nghiép, nhiéu kha nang phan con lai s& dwoc gidi ngan tap trung trong khoéng
thoi gian tir thang 3 dén hét thang 6, bdi néu gidi ngén cham, tac dung cla goi gidi
phap nay cang glam dan. Tuy nhién, so v&i luc ciu giam nhu hién tai thi lwgng cung
tién tao ra tir goi giai phap nay khéng du manh dé day chi sb gia tiéu dung tang 1én
trong céac thang tiép theo.

Theo d&i dién bién gia cac mat hang thuwc phdm (chiém ti trong khoang 42% ré hang
hda tinh CPI) va vat liéu xay dung (chiém ti trong khoang 10% rb hang hoa tinh CPI)
co thé thay duy nhat gia gao tang va dang co6 xu hwdng On dinh trong thang 2. bai da
sb gia cac méat hang khac déu gidm hoéc gitr & murc 6n dinh so VOi thoi diém cach
day 2 thang. Vé&i nhan td dau tién, dw bao trong thang 3 nhu cau tiéu dung, an ubng
sé gidm kha nhiéu so v&i hai thang dau nam, gidp chi s6 CPI van dong theo dung xu
hwéng chu ki hang ndm, tire la dat mirc tdng thap hodc gidm sau 2 thang dau nam.
Néu xac dinh theo binh quén téc do tang gia hang thang trong 10 nam tré lai day (co
tinh ca giai doan cham phat trién t nam 2000 dén nam 2004), kha nang CPI trong
thang 3 sé chi tdng nhe khoang 0,2 - 0,5% so v&i thang 2, nguyén nhan chd yéu do
khong con lwc (ca cau kéo va chi phi day) dé tdng manh nhw thang truéec.

Trang 6/14
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Vén dau tw trwe tiép nwéc ngoai - FDI

Mirc vén dau tw trwc tiép nwéc ngoai FDI dang ky vao Viét Nam riéng trong thang
2/2009 dat gan 5,1 ty USD, trong khi thang 1 nudc ta chi thu hat mot Iu’cyng khiém tén
185 trieu USD. Né&u nhin vao con sb tdng manh cla thang 2, cé thé thay tin hiéu
mirng vi dong chay FDI vao Viét Nam van én dinh. Tuy nhién, trong tdng mc FDI
dang ky tlr dau ndm co téi 3,8 ty USD bat ngudn tir mé rong cac dw an da dang ky
nam 2008, va lwgng vén méi dang ky thém chi dat khoang 1,5 ty USD, tap trung vao
cac dw an quy moé nhé va vira.

So v&i cung ky nam 2008, s6 dw an dang ky méi giam 44%. Diéu nay thé hién co cau
cac dy an tham gia vao Viét Nam cé xu hwéng chon loc nhléu hon. Thoi diém nay
nam 2008, cac dw an FDI da phan dé dang huy dong tw ngudn vén vay, tuy nhién,
diéu nay da tré nén kho khan hon rat nhiéu trong thoi diém hién tai, khi ty Ié mirc vén
tw c6 cla cac dy an FDI thuwdng chi chiém tr 15% dén 20% tdng vén FDI dang ky.

Lai suat va hé théng ngan hang

Lai suat co ban gidm manh xubng con 7%/ndm tir dau thang 2/2009 twong dwong
tran 1ai suét cho vay trong khung quy dinh cia Nha nuwéc la 10,5%. Tuy nhién, trong
thwc t& cac ngan hang da ha muc |4 suat cho vay thap hon. Déi véi cac doanh
nghiép xuét khau c6 ngudn thu tbt, 13i suat cho vay hién tai tlr 7-8%, néu nam trong
dién dwoc hé tro tlr géi gidi phap cha Chinh Ph, 13i suat cho vay dwoc khau trir 4%,
nhw vay lai suét thwc vay clia cac doanh nghiép nam trong dién dwoc hé tro' hién tai
t 3% - 4%. Tinh chung l&i suat cho vay clia cac td chic tinh dung ciing da giam
dang ké, tuy nhién van con & mirc cao va chwa thye sy tao ra dwoc kich thich cau tin
dung tir da sé.

Ngoal ra, véi quy dinh cho phép théa thuan lai suéat véi nhivng dw an kha thi va hiéu
qua cao va cé nhu cau vén cling da thao g& khé khan cho hé théng ngan hang. Piéu
nay thé hién qua téc do tang trwdng cho vay VND trong thang 2 da cao hon tbc do
tang cta huy dong twong trng 1a 1.35% va 0.23%. E)e dap wng thanh khoan tam thoi,
I&i suat huy ddng ngén han cé xu hwéng tang vao cudi thang 2/2009; téc dd huy déng
VND trong thang 2/2009 tang tré lai sau khi giam vao thang 1/2009.

Trang 7/14
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Nguén: Tong cuc Thong ké, FPTS

Kim ngach xuat khau thang 2/2009 tang nhe so vé&i thang 1/2009, tinh chung cho ca 2
thang ddu ndm 2009 thi tdng khodng 15.5% so v&i cubi ndm2008, tuy nhién néu so
véi cung ki nam 2008 thi kim nghach xuét khdu dang gidm khoang 5%. Déng thoi,
kim ngach xuét khau ctia da s6 mat hang déu gidm so vé&i cung ki ndm 2008. Mot sé it
mat hang tang nhu gao (tang 113%), than da (tang 9,4%), hat tiéu (tang 6,5%, hat
diéu tang 2,1%).

Trong khi d6, nhap khau gidm manh so véi cung ki nam ngodi, mac du c6 diu hiéu
tdng so v&i thang 1/2009. Dang chu y la hau hét cac mat hang chi lwc, 1am nguyén
liéu dau vao cho cac nganh kinh té chinh lai gidm manh nhw thép (gidm 74,2%), xang
dau ( gidm 26,2%), gidy (gidm 32%), phan bon (gidm 22,3%), stva va cac san pham ti
stra (11%).

Tinh chung ca Nhap khAu va Xuéat khdu, méc du kim ngach gidm, nhung déu bj anh
hwéng bdi yéu tb gia giam. Wéc tinh riéng bién déng gidm clia mét s6 mat hang nhap
khau chd yéu da dong gép khoang 16% vao mirc giam cGa Nhap khau. Trong khi d9,
yéu td nay cling &nh hudng chd yéu dén kim ngach xuét khiu. Ngoai ra, sy thu hep
cta thi trwong xuét khau ciing lam gidm dang ké va anh hudéng trwc tiép dén kim
ngach xuét khau. Mac du vay, néu nhin vao khdi lwong hang héa xuét khau thi Viét
Nam van duy tri & mirc én dinh

Mrc thdng duv thwong mai dat 290 triéu USD trong 2 thang dau nam da lam gidm ndi
lo tham hut vao can can thanh toan. Tuy nhién, day chwa phai 1a sé liéu dang mirng
do Viét Nam Ia nén kinh té phu thudc vao xuét khau (chiém khodng 80% GDP), trong
khi d6 lai nhap khau nhiéu mat hang thiét yéu cho hoat déng cta nén kinh t&. Dong
thoi, bién déng cla kim ngach xuat nhap khau dang phu thudc kha nhiéu vao ti gia,
trong khi nhu cau USD trong thang 2 kha cao. Nhw vay, viéc tac déng cia Chinh phu
vao ti gia dé hd tro nén kinh té 1a can thiét va co thé dién ra trong thoi gian téi.

Trang 8/14
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Ty gia USD/VND
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Nguén: Reuters Thompson

Trong thang 2, v&i nhivng dién bién Lam phat va dau hiéu dinh tré tir khdi san xuét
céng nghiép va dich vy, Chinh pht da tham gia hd tro' khéi ngan hang giam |ai suat
cho vay bang cach gidm ti I& dw trir bat budc; tuy nhién van gitr nguyén Lai suat co
ban (7%) do nhirng lo ngai Lam phat trong nwéc tang cao.

Dién bién ti gia trong thang 2 tdng cao. Mrc d6 chénh I&ch cla ti gia lién ngan hang
binh quan va gia gia chg' dén dwoc néi rong gan kich tran cho thdy mc d6 dw doan
va nhu ciu tich tri¥/dau co USD tang. Ti gia lién ngan hang binh quan duwoc diéu
chinh I&n cao nhét vao ngay 20/2/2009 & mic 17.480 VND/USD, trong khi gia giao
dich tai thi trvdng cho den 1&n cao nhéat tai thoi diém doé 1én sat 18.000 VND/USD.
Trong thang 2/2009, van chwa c6 sw can thiép ndo cia Chinh phu vao thi truwéng tién
té mét cach chinh thirc, do vay chénh léch ti gia trén co thé chwa phan anh dung quan
hé Cung — Cau, bai ti |1& giao dich tai thj trwéng tw do chiém ti & thdp hon so véi thi
trwdng chinh thirc. Tuy nhién, mirc chénh léch ngoai thj trwong tw do co thé l1a mot
thwéc do khach quan.

Két hop v&i cac dién bién xuat nhap khau thwong mai trong nwéc, ching téi cho rang,
SBV sé tién dan hon 1 buwdc t&i viéc st dung ti gia hdi doai lam céng cu dé thuc day
hoat ddng xuét nhap khau vén dang vuéng chan mot sd nganh st dung nhiéu lao
dong nhw dét may, thdy san, néng san... Tuy nhién, khang dinh cta Théng déc SBV
vao cudi thang 2/2009 da cho thdy, kha nang trong thang 3 t&¢i chua c6 sy diéu chinh
vé Lai suat co ban vén dang 1a “vii khi” ctia Chinh ph.
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. Mot sé diém dang cha y ctia TTCK trong thang
Cac dién bién chinh trong thang

Trwéce xu hwéng gidm chung cia chirng khoan thé gidi, thi tredng chirng khoan Viét
Nam trong thang 2 tiép tuc gidm nhe v&i bién dd gidm binh quan gitra cac phién
khoang 1%. VNI tam th&i cham mirc day 235,5 diém vao 24/2/2009 va dirng & muc
245,74 diém vao cubi thang, giam 17,4% so v&i phién dau thang (297,52 diém). Liy
ké trong 20 phién giao dich, tdng khéi lwong va gia tri giao dich dat twong ng 162
triéu cd phiéu va hon 3.223 ty ddng, khéi lwong giao dich binh quan méi phién chi dat
twong dwong véi khdi lwong giao dich giao doan thang 4 va thang 5 nam 2008.

Mé&c du tinh thanh khoan trong thang 2 khéng cao, nhwng khéi lwgng giao dich trén
cho thdy sy cai thién dang chu y so véi thang 1, trong do gia tri giao dich ting 20% va
khéi lwong giao dich tang téi hon 40%. Trang thai giao dich trong thang 2 cung the
hién nhiéu hon su “chai ly” tam ly nha dau tw trwdc cac khé khan tlep di&n cla nén
kinh t& My ciing nhw kinh té thé gi¢i. Thoi gian nay cling cé thém nhiéu doanh nghiép
thong bao két qua kinh doanh am nam 2008 bj dwa vao dién kiém soat dac biét, cac
chi sé kinh té vi mé khong thé hién d4u hiéu nao kha quan (theo phan tich (o phan
trén). Buoc coi la chi s6 co sy sut glam té hai nhét trén toan cau véi mic glam
79,87% so v&i mirc dinh 1.170 diém cudi ndm 2007, mirc gia ciu thanh chi sb VN-
Index da dirtng & murc rat thap va nam trong viing ky vong cla nhiéu nha dau tw. Tuy
nhién sy giang co vé Mua-Ban van dién ra kha manh, chwa bén nao thé hién sic
manh mét cach rd rét khién chi s6 VNI thworng chi dao déng trong bién do rat hep
khoang tlr 1% dén 2%.

Trong ngan han, kénh xu hwéng tang da bat dau xuat hién tr 26/2 va dwoc khang
dinh lai trong 3 phién giao dich tang ké tlr ngay 6/3/2009. Tuy nhién, trwdc khod khan
vé kinh t& vi mé néi chung, khé khan trong hé théng ngan hang tai chinh ciing nhw
khé khan dau ra cia cac doanh nghiép hién tai khé cé thé khién VN-Index co su but
pha manh mé. Do vay, nha dau tw can phai cé sw lwa chon thiu dao cac cd phiéu co
chét lwong dé& dau tw, tranh rdi ro cao khi thj trwérng bat chot dao chiéu.

Dbi v&i khbi nha dau tw nwédc ngoai, ho van tiép tuc ddy manh ban ra khi thi truéng co
d4u hiéu tang ciu nhiéu hon va mirc gia nhinh hon so véi phién truéc do. Tdng khéi
lwong khéi nay mua trong thang 2/2009 dat khoang hon 16,5 triéu ¢ phiéu, trong khi
lwong ban ra 1én t&i hon 26,3 triéu don vi cb phiéu. Mac du khdi ngoai mua rong trong
thang 1 véi tdng khdi lwong mua rong dat 416.210 don vi, nhwng khi bwédc sang thang
2, lwong ban rong da Ién téi 9,38 triéu c6 phiéu va xu hwédng nay van tiép tuc xuét
hién trong nhirng ngay dau thang 3 ndm 20009.

Céac ma cb phiéu I&n nhw KDC, ANV, SSI, NKD van 1a cac ma duwoc khdi ngoai ban ra
manh nhét trong thang 2 vé&i tbng khdi lwong ban rong méi ma trén 1 triéu don vi. Trong
khi do, trai nguoc voi dot ban manh théi gian trwéece, khoi ngoai tich cyrc gom nguwoc tré
lai v&i khéi lwong mua rong PPC 1,46 triéu c6 phiéu, PVF 740 nghin c6 phiéu.
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Khoi lrgng giao dich hang théng cha khoi nha dau tw nwoc
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I Khoi lwong mua I Khoi lwong bén Khdi lwgng giao dich rong

Nguon: HOSE va FPTS.

Két luan - Cac co’ hodi va Kho khian

Yéu t6 trwdc mat ma nhiéu nguoi co thé phdng doan dwoc, dé 1a nhivng khé khan
tiém 4n trong hé théng doanh nghiép ciing nhw trong hé théng nganh tai chinh. Bén
canh dé la dw doan cua Warren Buffet cUng nhw nhiéu chuyén gia giau kinh nghiém
vé kha nang tiép tuc roi vao vach ndi cia nén kinh t& My khién gia cua dai da s6
doanh nghiép chi dirng & murc xoay quanh ménh gia. Nhung mirc gia thap van chuwa
phai la yéu t6 chinh dé xac dinh chat lwong cb phiéu. Dwa vao dién bién thi trong
cling nhw céi nhin tdng quéat cla cac chuyén gia phan tich FPTS, ching toi dé& xuét
hwéng dau tw cia quy khach hang nén tap trung vao cac doanh nghiép cé dong tién
6n dinh, co cdu nganh nghé gon nhe, hiéu qua, khéng dan trai va hoat ddng kinh
doanh ti “core” ctia doanh nghiép van phat huy hiéu qua, kha nang tang trwéng vé thi
phan ciing nhw tang trwdng ty suét loi nhuan gop.
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IV. Lwa chon c6 phiéu tiéu biéu trong thang

Tiéu chi va phwong phap Iwa chon

Céc tiéu chi ma chung t6i dwa ra dé lwa chon cé phiéu thich hop dwa trén mac
tang trwéng 6n dinh cong ty trong vong 2 nam, c6 két qua kinh doanh tét va hiéu
suét sinh 16 cao nhwng déng thoi P/E lai & mac hop ly, mirc vén héa thi trwong
cao va khéi lwong giao dich I&n trong 2 thang tré lai day. Cu thé la:

e Tang trwdng Doanh thu thudn qua cac nam - 50 cong ty cao nhat xép theo the
tw tr cao xubng thap; Ti 1é Loi nhuan gdp bién cao va 6n dinh, tranh anh hwéng
clia cac hoat ddng dau tw tai chinh cling nhw lién quan dén rdi ro ty gia

e ROA & ROE cudi ndm 2008 - 50 cong ty cao nhat xép theo the tw gidm dan.

e Chi s P/E cho thu nhap ctia ndm 2008 va P/B tai gia tri s6 sach cubi ndm - 50
cong ty co chi sb nay tir thap tlr nhéd t&i I&n nhwng phai Ién hon trung binh toan thi
tredng.

e Ty |& D/E th4p
e VV6n hoa thi trwong va Khéi lwong giao dich 1 thang gan day:

Céc cong ty duoc lwa chon la nhitng cong ty thda man cac tiéu chi trén nhiéu
nhat. Trong sw lwa chon nay ching t6i ciing cé xét dén yéu t6 nganh nhw phan
tich vi mé & phan trén, khi d6 cac cong ty cé sé lwong céac tiéu chi thda man bang
nhau nhwng nam trong nganh thuan Igi hon sé dwoc wu tién lwa chon.

Bé&o cao lwa chon c¢b phiéu tiéu biéu ctia FPTS dwoc thyc hién hang thang hodc
c6 thé duwoc cap nhat khi cé cac sy kién trong yéu co thé anh hudng dén cac ma
cb phiéu niém yét, nham gilp cac nha dau tw c6 thém dwoc cac danh gia khach
quan, kip thdi d& xay dwng chién lwoc dau tw hop ly. Méi ¢d phiéu trong danh
sach nay déu la sw lwa chon dau tw t6t theo quan diém cha FPTS tai thoi diém
coéng bd bao cao, tuy nhién, mét danh muc dau tw bao gébm tat ca 13 ma cd phiéu
nay khéng nhét thiét 1a mét danh muc dau tw hiéu qua.

Bé&o cdo chi tdm tat thdng tin chinh ctia cac ma cb phiéu. Nha dau tw nén can nhéc
thdi diém mua két hop véi cac phan tich ky thuat hop ly va can déi cung cau trén
thi trwong.
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Cac ma c6 phiéu dwoc khuyén nghij - sap xép theo vén hoéa thi trwong:

Téang Loi ROA
trudng nhuan quy
doanh thuan gan
thu (%, bién nhét

yoy) (%.yoy) (%)

KLDG 3
thang gan
day
(nghin cp)

ROE PB
quy gan 2 quy

nhat gin

(%) nhét

Vén hoa thi

Tén cong ty truong (ty
VND)

TONG CONG TY PHAN
DAM VA HOA CHAT
DPM | DAU KHI 10.650 |  6.468 71% 21% | 24% | 28% | 77| 23| 10% | -18%

CONG TY CcO PHAN
FPT | FPT 6.126 5.473 150% 2% | 13% 37% 5,2 2,1 | 130% | -14%

CONG TY CO PHAN
PHAT TRIEN NHA THU

TDH | BUC 746 1.990 217% 31% | 13% 20% 4,1 07| 42% | -2%
Cty CP NHUA THIEU

NTP | NIEN TIEN PHONG 641 1.046 21% 14% | 23% 38% 3,8 16| 73% | -20%
Cty CP DAU TU’ VA VAN

VSP | TAI DAU KHIi VINASHIN 598 3.689 91% 20% 8% 20% 2,9 0,4 | 146% | -14%

SD7 | Cty CP SONG bA 7 209 1.928 151% 5% 5% 11% 2,2 0,5 | 102% | -13%

CONG TY CO PHAN
DHA | HOA AN 172 165 57% 26% | 14% 15% 4,1 0,6 8% -5%

CONG TY CcO PHAN
XNK THUY SAN cl*U
ACL | LONG AN GIANG 155 188 69% 10% | 20% 49% 2,3 11| 171% | -16%

CONG TY CO PHAN CO
LGC | KHi-DIEN LU GIA 145 211 62% 15% 5% 15% 6,2 1,0 | 137% 1%

CONG TY CO PHAN
XUAT NHAP KHAU
KHA | KHANH HOI 141 630 |  206% 20% | 12% | 21% 3,2 06| 51% | -11%

CTCP DABACO
DBC VIETNAM 140 838 75% 3% 8% 28% 4,4 05| 170% | -10%

CONG TY CcO PHAN

KHOANG SAN VA VAT
LIEU XAY DUNG LAM
LBM | DONG 92 654 128% 7% 6% 14% 3,7 1,3 | 143% | -18%

Cty CP THUY PIEN NA
NLC | LOI 79 289 63% 46% | 14% 26% 41 09| 65% 5%

Chu y: Cac C6 phiéu dugc phén loai theo tiéu chuén ICB (Industry Classification Benchmark)
Mirc gia thay déi trong 4 tuén (%) tinh dén ngay 27/02/ 2009
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Coéng ty cé phan chirng khoan FPT (FPTS)

Tru s& chinh: tAng 2, 71 Nguyén Chi Thanh — Ha Noi
Tel: (84.4) 3773 7070

Chi nhanh Hé Chi Minh

Dia chi: 31 Nguyé&n Céng Tri, Phwong Nguyén Thai Binh, Quan 1, TP.H6 Chi Minh,
Viét Nam

Dién thoai: (84-8) 6290 8686

Fax: (84-8) 6291 0607

Chi nhanh Pa Nang

Dia chi: 124 Nguyé&n Thi Minh Khai, Quan Hai Chau, TP. Pa Nang, Viét Nam
bién thoai: (84.511) 3553 666

Fax: (84.511) 3553 888

Lién hé:

Giam dbc Phan tich dau tw

Giang Trung Kién: KienGT@fpts.com.vn
Tel: (84.4) 3773 7070, Ext: 4303

Chuyén vién Phan tich
Nguyén Van Quy: QuyNV@fpts.com.vn
Tel: (84.4) 3773 7070, Ext: 4302

Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong béo céo nay duoc cung cép béi FPTS dwa vao cac ngudn
théng tin ma FPTS coi la déang tin cdy, c6 sén va mang tinh hop phap. Chung téi khéng
dam béo tinh chinh xac hay day di cta céc théng tin nay.

Nha dau tw str dung bdo céo nay cén lwu y céc nhan dinh trong béo cdo nay mang tinh
chét chd quan cda chuyén vién phén tich FPTS. Chung toéi tir chdi moi trach nhiém xay ra
dbi véi bét ky viéc str dung toan bo hodc mét phén ndi dung ciia bdn bao céo cho muc dich
dau tw.

Céc théng tin c6 lién quan cé thé duoc xem tai http:/lezsearch.fpts.com.vn hodc sé duoc
cung cép khi ¢é yéu céu chinh thirc.

Ban quyén © 2008 Céng ty chirng khoan FPT
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