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TTCK Thang 1/2010 - Thang dau nim nhiéu bién dong

BP. Tu van — Phan tich
CTCP Churng khodn Au Viét
1/2/2010

Tong két dién bién thang 1/2010 - Chi sé di ngang, khdi lwong giam manh

Tong két thang, VN-Index két thiic & murc 481,96 diém, giam 12,8 diém (giam 2,6%) so véi cudi thang trude. Pay
1a thdng giam diém tht ba lién tiép ciia VN-Index ké tir khi chi s6 nay 1ap dinh 633,21 diém ngay 23/10/2009.

Téng khéi lugng khép 1énh trong thang dat 829,7 tridu don vi, giam 10% so véi tong khdi lugng khép 1énh trong
thdng trudc d6; tuy nhién, téng gi tri giao dich khop 1énh dat 36.503 ty dong, ting nhe 0,8%, chi yéu do gid
trung binh cao hon thang trudc. Khdi lugng khdp 1énh trung binh mot phién trong thang 1/2010 1 41,5 triéu don
vi/phién, ting khoang 3% so véi khéi lugng khép 1énh trung binh mot phién trong thang 12/2009 12 40,1 triéu don
vi/phién.

Sau khi dat dinh 544,49 diém trong tuan dau tién ciia thang 1/2010, xu huéng chinh ciia VN-Index trong nhiing
tudn con lai 1a giam va di ngang trong bién d6 hep. Nhitng dot ting diém ctia VN-Index thuong rit ngin, ting
khong qua 2 phién/1 dot.

Tuong tu , trén san Ha Noi, chi s6 HNX-Index két thic ¢ mirc 160,35 diém, giam 7,82 diém (4,7%) so véi thang
trude d6. Tuy nhién, tong khdi lugng khép 1énh trong théng dat 493,6 triéu ting 17% so véi thang truée. HNX-
Index 1ap dinh vao ngay 5/1/2010 tai mic 187,56 diém va xu hudng sau d6 ciing 1a giam va di ngang.

Mot didu ddng chd ¥ trong thang 12 ¢6 nhitng ngay, khdi luong giao dich khdp Iénh giam dudi muc 20 triéu don
vi/phién, 1a mirc thap nhét trong vong 8 thang qua. Khdi lugng giao dich thap phan 4nh tim 1y e ngai, do dy ciia
nhiéu nha dau tu, nhét 1a nhitng nha dau tu 16n.
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Xu huéng chi yéu cta hai chi s trong thang 1/2010 la di ngang véi khdi lwong giam manh.
Nguén: Stox.vn
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Nhiing sw kién noi bat trong thang 1/2010
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Céc sy kién 16n tic dong dén TTCKVN thang 1/2010. Nguon: AVSC.
Nha diu tw nwéc ngoai vin kién dinh mua rong thang thi tw lién tiép trén HOSE

Mic di ty 1¢ mua/ban rong cta khéi nha dau tu nude ngoai (NDTNN) chi chiém ty 1¢ nho trong tong gid tri khép
1énh trén hai san (dudi 8% trén HOSE va khoang 1% trén HNX) tuy nhién dong thai mua ban cua khdi nay ludn
dugc cdc nha dau tu ndi chi y. Thong ké cho thay, trong nim 2009, khdi nay da c6 9/12 thing mua rong trén
HOSE, trong d6 gi4 tri mua rong dat mirc cao nhat trong thang 7/2009 1 1.782 ty dong.

Tinh dén thoi diém hién tai, thang 1/2010 1a thang thi tu lién tiép khdi nay mua rong sau khi ho ¢6 thang ban rong
rdt manh vao thang 9/2009 (2.169 ty dong). Tong gid tri mua rong trén HOSE trong thang 1/2010 dat 590,8 ty
dong bang 53% so véi tong gid tri mua rong trong thang 12/2009. Cic nhém cd phiéu duogc khdi nay mua vao
nhiéu 12 c¢6 phiéu nganh ngén hang-tai chinh, bat dong san va cao su ty nhién.

Quy luat mua ban cta khdi nay ciing cho thdy ho thuong gia ting gid tri mua rong mdi khi chi s6 VN-Index rét
sau. Pong thai nay di nguoc voi tim 1y bi quan, ban thdo cb phiéu bang moi gid cia cdc nha diu tu trong nudc.
C6 thé thay rang hoat dong mua rong cta khdi ngoai di déng gép phan nao trong viéc nang d& thi trudng, ham da
roi cia VN-Index. Ngoai ra viéc mua rong lién tuc trong cdc thang vira qua ciing c6 thé coi nhu dong thai dén dau
séng méi boi su ky vong ciia khdi ngoai vao sy phuc hodi cia VN-Index trong thoi gian téi. Didu nay ciing hoan
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toan 16gic v6i nhitng ddnh gid khach quan vé trién vong ting truong kinh té Viét Nam trong nim 2010 ciia cdc t6
chtre tai chinh 16n nhu IMF, Golsman Sachs, HSBC, ADB, WB...

Téng GT mua/ban réng trén HOSE

2,000,000 7
1,500,000 -
1,000,000 -

500,000

A

SEL L EL L
PR SR

Triéu VND
w
o
o
o
o
o
Zo

(1,000,000)
(1,500,000)
(2,000,000)
(2,500,000)

Nha dau tu nudc ngoai mua rong thang thir 4 lién tiép trén HOSE. Nguon: HOSE.
Nhiéu théng tin tich cuc tir cudi thang 12 giip thi truong ting diém trong tuin diu tién cia thang 1

Cubi thang 12, mot loat cdc tin tirc vi md tich cyc xuét hién da gitp VN-Index c6 mot phién mé dau nim 2010
kha thudn lgi. Chi s6 VN-Index di ting gan hét bién d¢ (4,5%) 1én mirc 517,05 diém ngay trong ngay dau nim
méi va sau d6 dat dinh 544,49 diém ngay 8/1/2010. Viéc chi sb ting manh nhit trong vong 5 thang trude d6 da
gdy tam 1y htng khdi cho nhiéu nha dau tu. Céc thong tin hd tro cho dot ting diém nay 1a tin ting truong GDP
vuot ké hoach d ra (ké hoach 5%, thyc hién 5,32%); mirc d6 lam phat ca nudc dugc giit 6n dinh dudi mirc 7%;
Lai suit co ban (LSCB) thang 1/2010 van duoc giit nguyén, san vang bi déng cira; khong cho phép cic cong ty
ching khodn bén trudge T+4. ..

Liing doan tin don trong tuén thir hai va ba

Niém vui ciia nha dau tu trong dau nim méi chua duoc bao l4u thi ngay 1ap tirc céc tin don da lién tiép xuét hién
trong tudn thtr hai cua thang (tir 11/1-15/1), dy chi sé giam 7 diém, vé lai mic diém két thic naim 2009. Nhiing
tin d6n gy anh hudng x4u t6i tim 1y nha du tu bao gdm tin don vé tang ldi suat co ban, tin don vé Quy Dragon
Capital thodi von, tin dn vé viéc tang ty 1& duy trit bt budc, tin don vé chi sé lam phat thang 1 cao... Ngoai ra,
thoi diém trude khi cong bd CPI thang 01/2010 va 14i suat co ban trong thang 2, tim 1y nha dau tu cling tré nén
than trong hon, lyc cau yéu 1am giao dich trén thi truong khong sbi dong nhur tuan dau tién.

Trong tudn giao dich thi ba, thi truong van 4m i tin don vé viéc tang ldi suit co ban cho di dd c6 thong tin bac bo
cua dai dién Ngan hang Nha nudc (NHNN). VN-Index mot 14n nira bi déy siu vé 473 diém (ngudng hd tro 61,8%
cua Fibonacci), cho du trong tudn da xuét hién cac tin tich cuc vé CPI cé nudc, tin vé giam du trir bét budc bﬁng
USD tuir phia NHNN.
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Tin don chi dugc dep bo khi NHNN cong bd chinh thirc vao ngay 26/1/2010 vé viéc giit nguyén LSCB 8%/nim
4p dung trong thang 2/2010. Ngay lap tirc, VN-Index c¢6 mot phién hdi phuc manh mé& ngay trong ngay, chi sé da
tang 17 diém 1én gan sit mbc 500 diém. Tuy nhién dp lyc xa hang van dién ra ngay ngay sau dé.

Piu tu lwét séng khong hiéu qua do thj trwong dién bién nhanh va bat ngo

Mot dic diém ndi bat trong thang 1/2010 12 c6 nhiéu phién ting, giam kha bt ngd, dic biét chi dién ra sau 10h.
Trong nhiéu phién giao dich, mot loat cic tin tot duoc dwa ra nhung chi hd trg cho thi truong ting duge 1-2 phién
r0i giam. Dién hinh 1 phién giao dich ngay 26/1/2010, mét loat cac thong tin hd trg dwa ra nhu LSCB thing
2/2010 dugc gitt nguyén; Chinh phu chao ban thanh cong 1 ty USD tréi phiéu, VN-Index da c6 mot phién ting
diém an twong (17 diém, tuong duong 3,5%) dwa chi s6 1én sat mirc 500 diém. Tuy nhién, VN-INdex da giam toi
11,5 diém ngay phién hém sau, cho dit cdc thong tin tot vé két qua kinh doanh cuia cic doanh nghiép trong Quy
4/2009 van lién tuc duogc dua ra.

Mot dién bién khéc 1a tir khoang 2 tudn cudi thang 1, tim 1y nha dau tu tré nén do du, than trong va thuong giao
dich cam chimng cho dén khoang 9h30-10h00. Thuong chi sau 10h00 nha diu tu méi boc 16 rd hon ¥ dinh mua
bén va khéi lugng giao dich thudng ting dang ké tir lic nay.

Céc dién bién nhanh va bit ngd nay da lam thit vong khong it nha dau tu ludt séng. Nhidu nha diu tu giai ngin
khi thi truong giam manh, nhung hau nhu khong c6 14i khi c¢6 phiéu vé dén tai khoan.

Thanh khoan ciia ngin hang con nhiéu khé khin

Mic dit, room ting trudng tin dung cta da dugc mé lai dau nam 2009 12 25%/nam, nhung trong thang 1/2010 cic
ngin hang van rat han ché giai ngin do gip khé khin vé ngudn von huy dong. Lai sudt co ban da ting l1én
8%/mam nhung lai suét huy dong bi han ché & muc trin 10,5%/nam va 1ai suét tran cho vay bi han ché &
12%/mam. Néu thuc hién ding co ché nay, hau hét cic ngan hang khong c6 13i. Do vay trong thuc té nhidu ngan
hang dang cho vay 15%-17%/nam keém theo mot s6 khoan phi va i suat cho vay thoa thuan nhiéu noi da lén t6i
19%, thdm chi 20%/nam Thanh khoan Ngan hang khé khan va chi phi v6n cta doanh nghiép ting manh lam ting
lo ngai trong gidi dau tu vé tinh 6n dinh hé thong ngan hang, tién té va trién vong loi nhuan ciia cic doanh nghiép.

Lwong cung ting dot bién trong thang

Tinh riéng trong thang 01/2010, téng s cong ty cd phan niém yét 1an dau trén ca hai san HOSE va HNX 1a 14
cong ty, trong d6 c6 7 Cong ty niém yét trén san HOSE va 7 Cong ty niém yét trén HNX. S6 cong ty nay 1én san
da lam tang luogng cung 1€n san HOSE 1a 153,5 triéu don vi va tang lugng cung 1én san HNX 1a 22,9 triéu don vi.
Hau hét cdc ma ¢6 phiéu méi 1én san déu ting hét bién d6 va ting tran mot vai phién khi mai niém yét, tuy nhién
sau d6 gid co phiéu rét trd lai do tinh hinh chung ciia thi truong.

Mic di lugng cung nay chiém khong déng ké tong lugng cung toan thi trudng (khoang 1%), nhung trong xu

hudng thi truong giam, mot phan ting nho trong tong cung duong nhur ciing gy tim 1y tidu cuc cho cdc nha dau
tu.
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Ching khoén thé gi6i bién dong manh trong nira cudi thang 1/2010

Lo ngai trudc viéc Trung Qudc dua ra nhitng chinh séch thit chit tin dung, thi truong Chau A di c6 chudi ngay
mét diém dai nhat trong 5 nam trd lai ddy sau khi nhiéu chi sb dat dinh ngay 15/1/2010.

Bén canh d6, thi truong ching khodn My sau khi dat dinh méi 10.763 diém ngay 19/1/2010, ciing da lién tuc mat
diém do gidi dau tu lo ngai FED s¢ rit b6t cdc bién phap kich thich kinh té va ting cuong han ché quy md va hoat
dong kinh doanh cua cic ngén hang 16n. Ngay ciing lic, cdc chi sé DAX 30, FTSE 100 cua thi truong Chau Au
cling dong loat giam diém do anh huéng tir thi trudng My.

Piéu nay cho thiy ring c6 mot sy lién thong kha 16n giita thi truong ching khodn timg nudc véi céc thi truong
ching khoén 16n trén thé gidi. Thi truong ching khodn Viét Nam trong thoi gian qua giam diém khong phai 1a do
anh huéng boi thi truong thé gidi ma 1a do ¢6 nhidu van dé trong nudc ding quan tim hon. Tuy nhién, du bdo
trong thoi diém tir nay dén truée Tét Nguyén ddn, dong thong tin trong nudc khong dii manh thi dong thong tin
thé gi6i s& c6 nhiéu tac dong téi thi trudng chimg khoan Viét Nam.

P/E toan thi trwomg ¢ mirc 12,5 kha hép din

Chtng t6i dd cap nhat loi nhuan doanh nghiép Quy 4/2009 cong bd dén ngay 29/1/2010 va két qua cho thiy P/E
2009 ciia ca hai san 1a 12,5, 1a murc kha hdp dan ddi véi cdc nha dau tu. Didu nay c6 thé gép phan 1y giai tai sao
NDTNN lién tuc c6 cdc phién mua rong trong 4 thang qua.

Trién vong thang 2/2010

Trong thang 2 ¢4 dip nghi Tét Nguyén ddn, do vay thi truong s& giao dich trong 3 tudn trong d6 ¢6 2 tudn dau va 1
tudn cudi cta thang 2. Chiing toi cho rang thi truong trong giai doan nay nhin chung s& it c6 bién dong hon thing
1. Tam 1y nha dau tu s& 6n dinh hon va thi truong s& khong con céc dién bién nhanh va bat ngd nhu trong thang 1
nita. Dy kién khéi lwong giao dich s& cai thién sau Tét Nguyén dan khi dong tién quay lai.

Chting t6i cho ring c6 4 yéu t6 sau sé tdc dong toi thi trudng va nha dau tw nén luu y.
CPI nhiéu kha niing ting trong thing 2

Theo quy luat nhirng ngay gidp va sau Tét, gid ca nhiéu mat hang sé ting cao, dic biét 12 nhém nganh lwong thuyc-
thyc pham va giao théng van tai vi ddy 1a hai nganh duoc sir dung nhiéu trong dip Tét. Bén canh d6, gid xing dau
tang cling gép phan ning cao chi s6 lam phat thang 2 khi thoi gian nay nhu ciu di lai ciia ngudi déan 1a rat 16m.
Ngoai ra, nhém nha ¢ va vat liéu xdy dung dy kién van tang khi nhiéu cong trinh phai thi cong “chay Tét”. Tuy
nhién, du kién gid vang va ty gia USD duoc giit 6n dinh trong dip Tét s& khong tic dong nhiéu t6i cac nhém hang
nhap khau. Do vay, kha ning CPI thdang 2 s& ting nhung khong qud cao so véi thang trudc d6, du bdo ting & mic
1,5% -1,6% so voi thang 1/2010.

Thanh khoén ciia Ngan hang dy kién dwoc cai thién, sé 1a tin hd tro tét cho TTCK. Hién tai nhidu ngan
hang han ché cho vay ra do gip kh6 khin trong huy dong va phan 16n vén cho vay tap trung vao linh vuc san
xudt, phuc vy hang tiéu diing ngay Tét.
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Sau Tét, du kién téng ngudn tién nhan rdi trong céc doanh nghiép va ngudi dn sé ting 1én dang ké, cha yéu la
thu nhap tir tién ban hang ngay Tét, tién luong thir 13, tién thuong Tét, tién kidu hdi giri vé...Theo quy ludt, phan
16n ngudn tién nay s& dugc giri vao ngan hang do 13i suit huy dong hién nay ciing kha hap din trong khi hoat
dong san xuat kinh doanh sau Tét chua kip bat nhip tro lai. Diéu nay sé gidp cai thién déng ké tinh thanh khoan
ciia Ngan hang, trién vong nganh ngin hang va nén kinh té tot 1én, 12 thong tin hd trg tich cyc cho thi truong
ching khoan.

Séng thi treomg dwec ky vong sé ngin hon néu giao dich T+2 dwgc thye hién

Cai cdch co ché giao dich s& lam ting tinh thanh khoan toan thi trudng, bao gdm cho ban ching khodn T+2, giao
dich ky quy, mua bdn ciing phién, san HNX chuén bi giao dich tryc tuyén. Bén canh d6 l1a cai cich viéc cong bd
thong tin, nang cao tinh minh bach cuia toan thi truong. Chinh sach cho ban chirng khoan T+2 néu duoc thuc hién
trong thang 2 s& 1a dong thong tin tich cyc hd tro thi trudng, gidp VN-Index c¢6 nhirng dot séng ngén han trong
thoi gian téi.

Thi truwong chirng khozn thé giéi it nhidu tac dong t6i thi treong chimg khoan Viét Nam

Céc dién bién méi ctia chinh sach thit chat tién té & Trung Qudc va chinh séch siét diu co ctia ngan hang 6 My da
va dang tdc dong manh dén TTCK thé gidi. Hién van chua c6 nhitng danh gid cu thé cia nhiing tic dong nay. Tuy
nhién truong hop chi sé DowJones giam manh, chiang han xudng dudi ngudng hd tro 9.000 diém thi c6 thé s& c6
anh huong khong tot t6i TTCK Viét Nam.

Bén bdo cdo nay dugc bién soan va cung cip boi Cong ty Co phian Chimg khoan Au Viét (AVSC). Céc nhan sy bién soan bio cdo nay bao
gdm:

bang Lan Huong — Truong nhém Phan tich

Lé Anh Thi - Gidm d6c Phén tich

Diéu khoan mién trich

Bén bdo cdo niy dwoc bién soan va cung cip bai Cong ty C6 phan Chung khodn Au Viét (AVSC). Mic dix cdc thong tin trong bdo cdo
dugc AVSC xem 2 ddng tin cdy, tuy nhién AVSC khong chiu trach nhiém vé d6 chinh xdc ctia nhiing thong tin trong bdo cdo nay. Céc ¥
kién, du bdo va ude tinh chi thé hién quan diém cta cdc nhan sy phan tich tai thoi diém 1ap bdo cdo, khong dugc xem 1a quan diém cua

AVSC.

N6i dung ban bdo céo chi mang tinh tham khao va AVSC khéng chiu trich nhiém fidi véi nhirg quyét dinh mua bén ching khoén do tham
khao bdo cdo nay.

Moi ¥ kién déng g6p, xin vui long lién hé:
B phén Tu vén - Phan tich, Cong ty C$ phan Chirng Khoén Au Viét

Email: info@avsc.com.vn
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