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Thi truong chimg khodn di trai qua nhimng ngiy giao dich hét strc s6i dong,
" mau xanh hy vong di tré lai cting vdi su hd héi, phan khich cua dai da sb

~ nha dau tu. Nhimg thong tin tich cuc tir phia doanh nghiép nhu phuong 4n
phan chia lgi nhuan 2008 hay két qua kinh doanh quy I da duoc thi trudng
don nhan rat tich cuc.

Pai hoi co dong nhidu Céng ty niém yét moi dién ra ciing dit nhitng ké
hoach doanh thu lgi nhuin cho niam 2009 rét tich cuc, cdc doanh nghiép
thudc linh vuc dau tau nhu ngan hang hau hét dit ra nhitng chi tiéu ting
trudng tin dung, doanh thu va lgi nhuan cao hon nim 2008. Diéu nay cho
thdy ky vong ctia doanh nghiép niém yét néi chung vé nira cudi nam 2009 1a
tich cuc.

Tuy nhién nhin trong ngin han s& khong c6 nhiéu théng tin dan dit thi
truong trong thang 5 ké ca tir nén kinh t& vi mé ciing nhu tir cdc doanh
nghiép niém yét. Viéc thi truong ting 14% trong thang 4 va trén 30% trong
vong 2 thdng qua cho thay nhitng ky vong tich cuc dd dugc phan 4nh vao
gid. Trong khi d6 nhiing thong tin tir thi truong qudc té c6 thé s& tao ra
nhitng tim 1y tich cuc va nhitng phién ting diém manh cho thi truong trong
nuée, do d6 thi truong cé thé s& chimg kién nhiéu bién dong lén xubng
trong ngan han. Ching tdi cho rang s& 1a hop 1y hon khi thi truong duy tri
trang thdi tich lily dé budc vao mot chu ky méi khi ¢6 thém nhitng thong tin
hd tro tir trong nude.
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CPI va xu hwéng lam phat giam

CPI thiang 4 tang 0,35% sau khi giam 0,17% vao
thang 3 nhung van thap hon nhiéu so véi mic tang
trén 2% cung ky, diéu nay da kéo lam phét 1an dau
tién sau nhiéu thang xuéng dudi mic 10%. Hau hét
cdc nhém hang trong r6 CPI déu tang nhe ngoai trir
nhém vin héa — thé thao — giai tri, tuy nhién diéu
nay c6 thé thay d6i vao thdng téi khi mia du lich
bat dau.

CPI thdng 4 tang 12 hé qua tit yéu cua viéc lién tuc
tang gid xang, than, dién trong thoi gian qua cong
voi mot luong tién 16n duge bom vao thi truong
thong qua cdc chinh sich néi long tién té. Tuy
nhién vi¢c CPI thang nay tdng da lam voi di nhitng
quan ngai vé 1 chu ky giam phét sau khi chi sé nay
& muc thip va tham chi 4m trong cdc thing dau
nam nay.

Theo nghi dinh 33 cua Chinh phu, lvong co ban sé&
dugc ting 1én muc 650.000 dong/thing ké tir 1/5
nam nay. S6 liéu thdng ké cua ching tdi cho thiy
chi s6 gid tiéu diing déu ting manh vao nhimg lan
taing lwong trong nam 2007-2008. Véi dién bién
CPI trong cédc thdng qua, ching toi cho rang lan
tang luong t6i ddy s& khong anh huong nhiéu dén
mit bang gid chung vi trong diéu kién kinh té suy
thodi va sttc mua yéu nhu hién nay, tic dong tim ly
khién gid ting ddng loat s& khong con manh nhu
céc lan trudc.

Trong mét bdo cdo ddu nim ching t6i da nhan dinh
2009 s& 1a thoi gian hop 1y dé diéu chinh ting gid
céc mit hang theo 16 trinh Chinh phu da dé ra. Tinh
dén nay da c6 mot sé mit hang ting gid nhu dién,
than, xang va tiép dén s& 1a lvong co ban. Nhu da
néi ¢ trén viéc ting luong co ban 1a mot thay ddi
khé nhay cam t6i CPIL, do d6 néu céc mat hang khéc
tiép tuc ting gid trong thoi gian t&i thi s& 1a rui ro
d6i voi CPI trong diéu kién chinh sédch tién té néi
long. Trong trudng hop kién nghi gin day vé viéc
ting gid xang thém 1.000 ddng/lit cua céc doanh
nghiép duoc thong qua, chi sd gid tiéu ding cua
thdng 5 ti rat nhiéu kha ning s& ting manh hon so
v6i thang nay. Ching t6i dy bdo, CPI thang tdi sé&
tang cao hon thing 4 tuy nhién chic chin s& thip
hon nhiéu so v6i muc gan 4% cia cing ky nim
trude, va nhu vay lam phat s& tiép tuc giam xudng
trong thang 5.
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Thwong mai

Lin diu tién ké tr dAu nam, cdn cin thuong mai
thang 4 da ghi nhan tham hut véi gid tri udce tinh
khoang 700 triéu USD. Viéc xuit khau vang giam
manh tor muac 1 ty USD trong 2 thing trudc d6
xudng rat khiém tén ¢ mirc 15 triéu USD da lam
giam manh gi4 tri xuat khau dan dén tham hut trong
thang 4. Néu khong tinh vang thi gid tri xuat khau
trong 4 thang d¢au nam giam binh quan khoang 10%
so voi cung ky nam 2008. Ngoai nguyén nhan la gia
giam (dau tho) dan dén sy sut giam kim ngach Xudt
khau, mot s6 mat hang chu lyc khéc co thé do san
luong xuat khau giam nhu thuy san, giay dép, dién
tir mdy tinh, cic mat hang nay déu c6 kim ngach
giam khoang 10% sau 4 thang dau nim. Ngoai trir
gao dang dat muc tang truong kha t6t vé san luong
xuat khau so v6i nam 2008, cdc san pham khac déu
chirng kién mot mirc suy giam. Dbi voi dét may,
giay dép, du gid tri xudt khau sau 4 thang khong suy
giam nhiéu nhung qua tim hiéu chiing t6i nhan thiy
nhiéu kha nang xuat khdu nhém hang nay s& giam
trong thoi gian t6i do don dit hang ciia nhidu doanh
nghiép dang c6 chiéu hudng suy giam. Chiing tbi
cho rang xu huéng va mirc d6 giam khoang 10%
nhu trén s& tiép tuc d6i véi xuat khau trong quy I1.
Mot diém dang luu Yy d6 1a mirc do suy giam nhap
khau qua 4 thang dau nam manh hon nhiéu so véi
su suy giam xuat khiu, bén canh mot 1y do quan
trong la sy giam gid cdc mat hang nguyén liéu chu
yéu trén thi truong qubc té, dac biét 1a dau thd thi
suy giam khéi lwong nhap khiu ciing 12 mot nguyén
nhan déng gép. Trong s6 cdc mit hang nhap khau
cht yéu thi mdy méc thiét bi phu ting linh kién c6
mirc giam khd déng ké so véi cing ky véi ty 18
27%. Piéu nay cho thidy muc d6 anh hudng cia
cudc khung hoang dén nhu ciu may méc thiét bi
phuc vu xay dung va mo rong dau tu san xuat. Gid
tri giai ngan FDI trong quy I gidm khoang 30% so
v6i ciing ky nam 2008, dy kién giai ngan FDI tiép
tuc giam manh trong cic thang cudi nim va nhu
vay gid trj nhap khau mdy méc thiét bi s& tiép tuc &
murc thp trong cd nam 2009 va déng gép vao miic
suy giam cua nhap khiu va cdn cin thuong mai.
Chiing t6i dy bdo gid tri thim hut thwong mai tiép
tuc & muc tir 500 dén 600 tridu mdi thang trong quy
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Thij trudong tién t¢

Nhu ching to6i di dé cdp trong bdo cdo thing trude,
1ai suat huy dong VND va USD tiép tuc nhimng xu
huéng trdi chiéu trong thdng 4. Trong khi 14i sut
VND tiép tuc xu hudng tang thi xu huéng va mirc do
giam li suat USD tiép tuc duoc noi rong.

Xu huong tang lai suit huy dong VND cho thiy nhu
ciu vé tién dong hién dang ¢ murc cao, diéu nay mot
phan duogc thé hién & nhiing con s6 tang lién tuc cua
s6 du cho vay uu dai 13i suat. Bén canh chinh sdch hd
tro 13i sudt ngén han dang thuc hién, Chinh phu md&i
ddy da cong bd tiép tuc chwong trinh ddi véi céc
khoan vay trung va dai han, bén canh dé cac chinh
sdch mién giam thué cic loai dugc ky vong s& gp
phan day manh strc tiéu thu mot sé hang héa khong
thiét yéu nhu 6-to, bat dong san, nhitng diéu nay s&
g6p phan ddy nhanh tdc do ting trudng tin dung. Tdc
do tang trudng tin dung da nhdy vot tir 0,75% sau 2
thang 1én 11% sau 4 thang, con s6 nay ky vong s&
tiép tuc ting manh trong thoi gian con lai cua nam
2009. Pai hoi ¢b /dong cdc ngan hang mai day deu dat
ra nhimg con sd ting truong rit an tugng vé ting
truong tin dung. Xét trong diéu kién khung hoang,
tang truong thdp nhu hién nay thi diéu nay 1a rat tich
cuc cho trién vong kinh té ntra cudi nam 2009.

Vé6i viec NHNN dé nhiéu 1an diéu chinh ty gid niém
yét va bién d6 giao dich ty gid trong thoi gian vira
qua, thi truong duong nhu da dat mot sy ky vong hoi
qui muc vé toc do mat gid cua dong Viét Nam hay
né6i cich khdc 12 ty sudt sinh 10 tir viéc ndm giir dong
USD. H¢ qua la doanh nghi¢p va cd nhan cé xu
huéng didy manh gim gitt USD, ngan hang gip khé
trong ddp ung nhu cau cua cdc nha nhap khau. Trong
thoi gian vira qua da xay ra nhiéu dot s6t néng USD
cuc bj, lién tuc déy ty gid trén thi truong ty do 1€n
cao hon muc chao mua/ban tai cic ngan hang thuong
mai. Diéu nay ban than né di tao ra nhirg vong xody
moi cua chu ky tang gid USD trén thi truong tu do.
Trong thoi gian gin diy co quan quan ly tién t& da
nhic toi kha nang dp dung chinh sich két hdi ngoai
t¢, mot chinh sach trudc kia da dugc 4p dung roi lai
dugc g& bo. Chiing toi nhan thay kha ning chinh sich
nay duoc dp dung 1 khé cao. Néu diéu nay xay ra thi
hé thong ngin hang s& ting cudong kha ning kiém
sodt d6i voi ty gid dong thoi han ché bét xu hudng
dau co USD vén dang rat nang né trén thi truong tu
do hién nay.
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Thi truong chirng khoan

Nhiéu ky luc méi dwge thiét 1ap trong thang.
Két thic thang 4, VNINdex déng cira & mirc
321.6 diém, ting 13.89% so v&i thang 3, trong
khi 6 HaSTCIndex ting 1én 111.5 diém twong
duong véi 18.31% so véi thang trudc. Khoi
lugng va gia tri giao dich ngay da tang mdt cach
kha quan, tinh trung binh gia tri giao dich binh
quén ngay tai HOSE dat 31,477 triéu c6 phiéu
trong dwong 790,183 ty dong, tai HaSTC twong
g 1a 17,589 triéu c¢b phiéu va 4244 ty dong.
Trong thing 4, dd c6 nhidu ky luc méi duoc thiét
lap voi ky luc sau 16n hon ky luc truée. Khéi
lugng giao dich tai HOSE dat dinh 68 triéu )
phiéu trong khi d6 tai HaSTC, khéi luong giao
dich ciing dat mic ky luc 31.4 triéu c¢b phiéu vao
ngay 17-4. Quan trong hon, ngudng khang cu
300 ctia VNIndex va 100 cua HaSTC da bi pha
v& mot cach dé dang, tao budc da tim 1y thuin
loi cho thi trudng ting diém trong 2 tuan lién
tiép.

Giao dich ciia nha dau tw nuwéc ngoii.

So véi thang 3, khdi lwong va gid tri giao dich
ctia nha dau tu nude ngoai da ting dang ké. Tuy
nhién, xét chung ca thang, nha dau tu nudc ngoai
van bdn rong gidng nhu trong thiang 3. Cu thé,
trén san HOSE nha dau tu nudc ngoai dd mua
tong cong 43,49 tridu cd phiéu trong khi ban ra
60,5 tridu c¢b phiéu twong duong véi gid tri mua
1.544 ty dong va gid tri ban 1 1.656 ty dong, nha
dau tu nuéc ngoai ban rong 111,88 ty dong.
Trong khi d6 trén HaSTC nha dau tu nude ngoai
mua 3,51 triéu ) phiéu trong khi ban ra 4,47
triéu c6 phiéu twong dwong véi gid tri mua 86,7
ty dong va gid tri ban 136,4 ty dong, cdc nha dau
tu nudc ngoai da ban rong voi gid tri 49,7 ty
dong.

NHAN PINH THI TRUONG

Tin tirc tir cac doanh nghiép van tiép tuc din
dat thi trwong. Giéng nhu trong bdo thing 3
“Khi niém tin dén sém” cua ching toi, su ting
diém cta thi trudong mot phan bat ngudn tir viée
cic nha dau tu tich cyc mua cb phiéu dé huong
¢b tirc cao bang tién mit va nhiing tin tirc dugc
cho la kha quan tir phia cdc doanh nghi€p niém

Giao dich tai HOSE thang 3/2009
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yét. Piéu nay tiép tuc dan dit thi truong di 1én trong thang 4 voi hang loat cdc cong ty cong b két qua
kinh doanh nam 2008, ké hoach kinh doanh va ty 1¢ chi tra c6 tac cho nam tai chinh mdi. Thém vao
d6, béo cdo két qua kinh doanh tich cuc trong quy 1 dd cing cb 1ong tin ctia nha dau tu véi mot sb
doanh nghiép dat duoc ty 18 ting trudng quy va ting trudng ndm kha 4n tugng. Duong nhu d6 1a ddu
hiéu ban dau cta sy hdi phuc kinh té. Theo quan st cta chiing tdi, cdc cong ty trong cdc nganh ngén
hang, vat li€u xay dung, dich vu dau khi va cong nghé thong tin da dat duoc Kkét qua tuong ddi kha
quan, c6 thé ké t6i nhu: NTP dat ting trudng loi nhudn 424% so v6i quy lién ké, ting trudng loi
nhuén sau thué cia BMP ting 200% so véi quy trudc, chi trong quy 1 11 nhuan sau thué cua HPG da
dat 52% chi ti€u loi nhuan nam 2009 khi nhu cau cua céc loai thép xay dung dang tang dan, 1gi nhuan
trude thué cia FPT ting 8.6% so voi quy trude, loi nhuan trude thué cia STB ting 35.5% so véi quy
4 nam 2008, loi nhuan sau thué ciia PVD ting 23.8% so voi cing ky nam trudc.

Hon nita, trong ngan han, dau tu vao chimg khodn dudng nhu ¢ sirc hip din va an toan hon so véi
céac kénh dau tu khac nhu vang, ngoai té va trdi phi¢u mot khi kénh xu hudng 1€n cua thi truong ching
khoan da duoc hinh thanh.

Thi trwong chimg khoan Viét Nam vén tiép DJIA va VNIdex

tuc ching to6 moi twong quan chat ché véi Oversy 7| indcators 7| Amvotations 7| sottngs 7| 10 | 1w | v | ov [N v | v | v | v
dién bién trén cdc thi truwong thé gi6i. Trong
thang 4, thi truong chimg khoan My da lién tiép
d6n nhan nhiing tin tic hét stc tich cuc tir cdc
doanh nghiép thudc khdi cong nghé, ngan hang
va san xuat. C6 thé ké tdi cdc tin tirc hd trg nhu
Goldman Sachs, J.P Morgan, Citigroup déu béo
cdo ldi trong quy 1, trién vong thu nhép cta thi
truong ching khodn Hoa Ky da vuot dy bdo cua
cic chuyén gia phan tich, thi truong bt dong san
My da c6 dau hiéu am 1én véi giao dich da bat
dau soi dong trd lai sau mot thoi ky dai chim vao
tinh trang dong bang tir cudc khung hoang tin
dung dudi chuan. Nhimg tin tc tot d6 da cang
cb long tin cia nha dau tu rang nén kinh té My
néi riéng va kinh té thé gii néi chung s& som
hdi phuc, tir d6 dua chi sé cong nghiép Dow
Jone vugt ngudng 8.000 trong thing 4 vira qua. Ngudn: Bloomberg

2 Add Security Draw JNINDEX:IND 315.71 INDU:IND 8016.95 SPX!ND 855.16 !_ é

Tuy nhién céc phién diéu chinh ciia thi trwong trong thang 1a hét sirc cin thiét. Theo ching t6i,
cdc phién diéu chinh 12 can thiét sau khi thi trudng da ting diém 35% trong 5 tuan lién tiép, diém tich
cuc voi céc phién diéu chinh nay 1a tinh thanh khoan cua thi trudng van & mic hop 1y véi giao dich
binh quan trong thang dat 790,18 ty tai HOSE va 424 .4 ty trong thang tai HaSTC.

Ly do cua su diéu chinh nay d6 1a do céc tin te tir doanh nghiép niém yét da duoc phan 4nh hét vao
gid cb phiéu va trong thoi gian toi cho t6i cubi quy s€ co rat it nhitng tin trc nhu vay. Trong khi d6
nha dau tu da tién hanh chét 161 d6i voi nhitng c¢6 phiéu ho d3 mua ¢ muc gid thip; tuong tu, nha dau
tu cling giam viéc nam gitr ¢b phleu sau khi nhing tin ddn da duoc xdc nhan tai cdc dai hoi cd dong
va bén canh do la sau bdo céo kiém todn ctia mot sé doanh nghiép niém yét da diéu chinh giam dang
ké con so loi nhuan. Do vy, thi truong bt dau giam nhip tang diém va cudi cung da dao chiéu khi
thiéu vang nhitng tin tirc hd trg tir phia cdc doanh nghiép niém yét va ca tir phia nén kinh té vi mé.

Dong tién thong minh sé quay lai thi trweong tai mirc gia hop 1y. Néu nhin vao tinh thanh khoan
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ctia thi truong trong nhirng phién giao dich cubi thang 4 sau khi thi trudng da ting manh trong 2 tuin
dau thang 4, s& khong c6 gi dang lo ngai ngay ca khi gid tri va khoi lugng giao dich giam khoang mot
ntra so v&i phién giao dich ky luc; tinh trung binh gia tri giao dich dat 790,183 ty tai HOSE va 4244
ty tai HaSTC so véi gia tri trung binh 361,1 ty tai HOSE va 189,2 ty tai HaSTC trong thang 3. Dong
tién dan dat thi truong di 1én trong thang 3 va dau thing 4 dudng nhu dang ding ngoai thi truong va
theo ddi nhitng xu hudng mai. Sau mot sé phién diéu chinh thi trudng di cho thdy ngudng hd trg 300
ctia VNIndex dudng nhu khd chic chin, néu dong tién trén tiép tuc tich cuc tham gia va ting tinh
thanh khoan cho thi truong, dé sé 1a dién bién hét strc thuén loi cho thi truong trong thoi gian toi.

Két qua quy 1 va trién vong thu nhap ca nim cia thi truong.

Qua thu thap s0 liéu vé& doanh thu, loi nhuan va cdc ké hoach nam 2009 cua céc doanh nghiép niém
yét trén ca hai san, ching toi nhan thiy gan mot nta trong s6 cic doanh nghiép niém yét van chua
cong b béo cdo tai chinh quy 1. Trong s6 173 cong ty cong bd da cong bd két qua kinh doanh trong
quy 1, 50% sb doanh nghiép bdo cdo doanh thu cao hon trong nim 2008 trong khi d6 s6 luong cong ty
¢6 1¢1 nhudn cao hon cung ky nam 2008 chi 1a 45%. Cac doanh nghiép thudc cic nganh tai chinh, vat
liéu co ban, nang luong va dich vu tién ich néi chung dat két qua t6t hon trong khi cdc doanh nghiép
thudc nganh cong nghiép, xay dung, bat dong san, van tai bién hoat dong kém hiéu qua hon nam
2008. Pdi voi cdc doanh nghiép van chua cong bd két qua kinh doanh quy 1, ching 61 cho rang sb
luong céc doanh nghiép cong bd két qua kinh doanh khong tich cuc s& vuot con sb cic doanh nghiép
cong b két qua kha quan trong quy. Nhin chung két qua kinh doanh quy I cdc doanh nghiép niém yét
cho thay nira dau ndm 2009 tiép tyc 1a nhitng quéng thoi gian khé khan.

Dbi véi ca nam 2009, dai hoi cd dong nhiéu doanh nghiép niém yét da cong bd ké hoach kinh doanh
v6i muc tiéu cho nam 2009 cao hon so v&i két qua thuc hién cua nim 2008. Ngay ca cdc doanh
nghiép c6 két qua kinh doanh niam 2008 va quy I nim 2009 khong thyuc sy thuan loi ciing dit ra mot
cdi nhin tich cuc hon vé nam 2009. Nhin chung cac doanh nghiép déu duoc hudng loi tir g6i hd tro
kinh té va tin tudng vao su phuc hoi ctiia nén kinh té Viét Nam ciing nhu cta thé gidi khi cdc géi hd
trg kinh té phét huy tic dung. Trong khi két qua kinh doanh nam 2008 va quy I nim 2009 chua thuc
su kha quan thi viéc dit ra nhitng ké hoach kinh doanh tich cuc cho ca nam 2009 ciing cho thiy nhan
dinh ctia nhidu .doanh nghi¢p niém yét vé tinh hinh kinh té va két qua kinh doanh s& ¢6 nhiing chuyén
bién tich cuc vé cubi nam.

Xu hwéng thi truong thé gisi.

Nhitng diu hiéu diu tién vé mét sy hdi phuc. Trong mia cong bd bdo cdo tai chinh, thi truong
chtng khodn My da dén nhén rat nhiéu tin tirc tich cyuc tir phia cdc doanh nghiép va ca tir nén kinh té
vi md. Hau hét déu tich cuc hon du béo trude d6 cua cdc chuyén gia va gioi phan tich nhu 5O luong
nha méi ban ra di ting hon dy kién, mot s6 ngan hang 16n da bat dau cé 1ai trong quy 1 va dang 1én ké
hoach tra lai cac khoan hd tro tai chinh cta chinh phi. Duong nhu cdc sb liéu trén da va dang cho thiy
rang nén kinh té My dang dan di ra khoi viing ddy.

Két qua danh gia 19 ngan hang cia My.

Theo chiing t6i, két qua ddnh gid 19 ngan hang My s& mang t6i nhiéu két qua bét loi hon 1a tich cyc.
Duy kién cdc ngan hang trén s& can t6i 1.000 ty USD nita dé dam bao kha ning an toan vén. Do viy,
céc ngan hang s& phai giit lai mot phan loi nhuan chua phéan phdi, cat giam ty 1& chi tra ¢ tic, huy
dong tir cdc kénh dau tu c4 nhan hodc ciing c6 thé phai chuyén mét phan céc khoan hd tro ciia chinh
phu thanh cb phiéu phd théng. Qua bai hoc tir sy anh huéng cua vu sup d6 ciia Lehman Brothers,
ching tdi nghi rang s€ kho cho cdc ngén hang thuoc nhém 19 ngén hang trén sup d6. Trong truong
hop két qua ddnh gid dugc cong bd céc ngan hang phai chuyén cic khoan vay tir chinh phu sang co
phiéu pho théng, long tin cua nha dau tu vao hé thdng ngin hang s& bi anh hudng tiéu cuc tir viée

Thang 4 - 2009 Trang 7



o 1 e o Thang Nam — Cho tin dan dat

quoc httu héa va hiu tng pha lodng cb phiéu cua cdc ngin hang trén, thi trudng ching khodn My
nhiéu kha nang sé mat diém trong ngan han.

Trién vong lac quan trong trung va dai han. Du bio thu nhip c6 chiéu hwéng ting
Nhu cdc nén kinh té khac trén thé gidi, nhing s6
liéu kha quan hon du kién tai Hoa Ky duong nhu
dem téi nhiing diu hiéu ciua mot su phuc hoi 30
som. Nhin vao su ddng thuan cua cdc chuyén gia "
phén tich vé thu nhép thi c6 thé thay quan diém | | ‘ |
clia cdc chuyén gia da b6t tiéu cyc hon trong mot 107" || | PII' ) \ \ | "||.';. A Tho s YN
sd thang trudc ddy. Du bdo thu nhdp cua cic LI [‘ I ‘| ., Jl '

cong ty dang c6 xu huéng duge diéu chinh theo | |'i I\, ¥ '*‘ "p_ﬁ,\u"."ul l L1 .
huéng ting 1én va diu ndy phan 4nh niém tin Y \ (|
clia gidi phan tich cling nhu thi trudng ndi chung 1] ! |
vé trién vong kinh doanh tir cudi nam 2009. 40
Chiing tgl cho rang tang trudng thu nhap duong n Apr-00 +0.61 5.4, Mol
s€ c6 thé dat dugc trong mét vai thang t6i day,
co the l1a ngay khi quy 4 cua nam 2009 khi nén
kinh t& My budc vao giai doan hdi phuc.

Figure 1. Plenty of earnings revisions ..

< Earnings Revisions Index, Std. Dav fram Hlean il
‘ 3-m moving avg.

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Source: MSCI, IBES, Citi Investment Research and Analysis

M&éi de doa tiém tang tir dich cim lon va sw anh hwéng nghiém trong t6i nén kinh té toan cau.

Dich ctm lon bung n6 & Chéu My da bat dau phat tin sang Chau Au, dnh huong toi nhiing hy vong vé
mot sy phyc hdi sém cta nén kinh té thé gi6i. Céc chuyén gia phan tich déu to ra quan ngai vé su tan
pha kinh té thé giéi v6i pham vi 16n hon réat nhidu khi nhu cau van chuyén hang héa, san pham va di
lai lién lyc dia bi sut giam do nhtng bién phap that chat kiém sodt khong cho dich bénh xay ra trén
quy md 16n hon. Céc nganh lién quan t6i hau can, van chuyén, giao thong va hang héa co ban s& c6
nguy co bj tic dong manh nhét khi quy mo cua dich bénh nay dugc canh bdo s& 16n hon nhirng dich
bénh SARS va cim g trude ddy. Néu kich ban x4u nhit xay ra, nén kinh té thé gidi s& phai mat nhiéu
thoi gian hon nita dé phuc héi.

Xu huéng sip téi.

Xét & thi truong trong nudc trong thang 5 chiing toi cho rang thi trudng s& it nhan dugc nhitng thong
tin hd trg quan trong, ké ca cdc thong tin. vé kinh té vi mo ciing nhu két qua kinh doanh ctia doanh
nghiép, trong khi d6 nhirng a 4n tuong t6t vé két qua kinh doanh quy I hay nhiing phuong dn phan chia
loi nhudn nam 2008 hap dan déu di dugc cong bd va phan dnh vao gid. Do do thi truong My s& tiép
tuc anh hudng t61 VNIndex trong thoi gian ngan han sap toi.

Tuy nhién v6i cdi nhin dai han hon, trién vong thu nhap trén cé phiéu duoc cing cb, hoat dong san
xuat kinh doanh d3 c6 budc khoi sdc cua cdc cong ty niém yet thi 1ong tin cta nha dau tu vao thi
truong s€ c6 kha nang duoc cai thién ding ké. Ching ta c¢6 thé ky vong mdt dot tang gia manh hon
vao cudi quy 2 khi thi truong dén nhan thém cdc tin tic tir cic doanh nghiép niém yét. Nhung tur nay
t6i thoi gian d6, ching tdi nhan dinh thi trudng s& bude vao giai doan tich liy. Su hung phan cta cic
nha dau tu va phan tng tich cuc néu c6 tir phia thi truong qudc té c6 thé s& tao ra nhimg dot ting diém
nhung s& 12 hop 1y hon néu thi trudng dién bién theo chiéu hudng di ngang & giai doan tich liy.

Khuyén nghi dau tuw.

Nhu dd dé cap 6 phia trén, cho di tinh thanh khoan cua thi truong da duoc ting dang ké tir thang 3 trd
lai day, nhung cau cua thi truong da yeu di ro rang trong nura sau cia thang 4. Do vay, day cling c6 thé
duogc xem nhu dau hi€u quan trong cho xu hudng cua thi truong. Ching t6i khuyén nghi céc nha dau
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tu nho nén quan sit xu hudng thi trudng va chi quyét dinh gia nhdp khi xu huéng da r6 rang, cdc
quyét dinh mua/ban theo tim 1y, khong tuan thi ky ludt dau tu rit c6 the s€ phai tra gid. Cdc nha dau
tur ¢6 thé nhin vao dau hiéu thanh khoan cta thi truong nhu 12 mét chi s6 quan trong dé quyet dinh dau
tu. Néu thi truong tiép tuc ting nhung tinh thanh khoan thap thi s& khé duy tri da ting diém, nguoc lai
néu thanh khoan duoc duy tri thi di thi truong giam diém ciing khong phai 14 qud tiéu cuc.

Theo quan diém phan tich co ban, nhiing tin hiéu ctia mot sy phuc hodi kinh té da bat dau xuat hién,
khi d6 trién vong thu nhép tir cdc doanh nghiép cting nhu trén thi truong chimg khodn déu dugc cai
thién. Néu tham chiéu theo  ty 1€ P/E hién tai chung t61 cho rang murc gid hién tai 1a hop 1y. Trong khi
do, nhing tin tirc co ban vé trién vong thu nhap tot hon du kién tur cdc doanh nghiép khién ching t6i
tin tuong rang hién tai dang la thoi gian hop 1y cho viéc mua vao c¢b phiéu cua nhitng doanh nghiép
v6i nén tang co ban tot, tiém ning ting truong 6n dinh trong trung va dai han, tinh thanh khoan trén
thi truong cao va thugc nhiing nganh dugc huong loi tur tang truong kinh té nhu tai chinh, vat liéu xay
dung, sit thép, khai khodng, bt dong san, thuc pham d6 udng va ching toi ciing khuyén nghi nha dau
tu nén chd ¥ toi nhimg ma Blue-chip di diéu chinh siu sau khi ting manh trong dot séng trudc day.
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278 Nam Ky Khéi Nghia, Q3, TP.HCM, Viét Nam
Tel : 84-8-62686868 ; Fax : 84-8-62595939

Van phong Ha Noi
Téng 6, 7, 88 Ly Thuong Kiét, Ha Noi, Viét Nam
Tel : 84-4-39428076 ; Fax : 84-4-39410233

Hb tro khach hang
Tel: 84-8-914 7417, 84-8-914 7418
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quang.lbh@sbsc.com.vn

Tran Vii Ngoc — ngoc.tv@sbsc.com.vn

Nguyén Quy Thinh — thinh.nq@sbsc.com.vn

Nhitng théng tin va nhan dinh ma SBS cung cap trén ddy 1a dua trén ddnh gid cta chuyén vién phén tich tai ngay dua ra ban bdo céo.
Bén béo cdo nay chi mang tinh chét tham khao nhim gitp nha dau tu c6 day du thong tin hon trong viée ra quyét dinh va c6 thé thay dbi
bét ctr lic nao ma khong can thong bdo trude. Thong tin trong ban bdo cdo nay dya trén nhitng thong tin ¢6 sin dugc thu thap tir nhiéu

ngudn ma dugc tin 1a dang tin cdy, tuy nhién d6 chinh xdc va hoan hao khong dugc dam bao. SBS khong chiu trach nhiém cho nhiing
khoan 15 trong dau tu khi str dung nhirng thong tin trong ban bdo cdo nay




