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BAN TIN NHAN PINH THI TRUONG

VIETNAM INTELLIGENCE

Chao don Quy nha dau tu dén va@i Ban tin Nhan dinh thi trudng chirng khoan - “Vietnam
Intelligence” S6 thang Mudi Hai, do Cong ty Quan ly quy Manulife Viét Nam (MVFM) phat
hanh hang thang, tdng hop cac nhan dinh thi truédng va cip nhét théng tin vé hoat dong cua
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quy, do bo phan dau tu cta ching toi thuc hién.

Trién vong Thi trudng cé phiéu.
Mark Canizares, Giam doc dau tu cd phiéu

Khi nam 2009 sdp két thuc, thi trudng chirng khodan Viét
Nam c6 vé dang dng trudc nhiéu hudng di d€ Iva chon.
Trong vai tuadn qua, tdm diém chd y tap trung vao cac
chi bdo kinh té€ vi m6 sau quyét dinh cia Ngan hang
Nha nudc tang lai suat cd ban tlr 7% Ién 8% va giam
gia tién dong Viét Nam. Bong thai nay da tac dong truc
ti€p va ngay lap tlc dén thi trudng ching khoan Viét
Nam hién van dang gdp khé khdn trong giai doan diéu
chinh. VN Index tang 48,59% trong giai doan tU
31/12/2008 dén 15/12/2009, nhung van thap hdn 25%
so véi muc dinh dat dudc trong nam nay.
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B4t chdp nhitng bién déng anh hudng dén trién vong
kinh t€ vi mo cua Viét Nam, chién lugc dau tu cua
ching téi vin khdng thay ddi. Chlng tdi van tiép tuc
ch y dén céc c8 phiéu thudc nhém nganh tiéu dung noi
dia ma theo nhan dinh clda ching to6i, sé ti€p tuc la linh
vuc dugc hudng Igi nhiéu nhat khi mic thu nhap binh
quan dau ngudi ngay cang tang Ién trén nén tang cla
mot qudc gia dang trong qua trinh cong nghiép hoda.
Nhu cau tiéu dung trong nudc khéng ngiing phat trién,
Id nhén t8 quan trong thic day cac cdng ty san xuét
hang tiéu dung trong nudc ti€p tuc ma rong hoat dong

san xuat kinh doanh va da dang hdéa ngudn doanh thu va
Igi nhuén. Dan ching giau c6é han cling cé nghia la sic
mua cling dang tang Ién, két qua la nganh san xudt hang
tiéu dung s& cé nhidu cd hdi nhat d€ phat trién. Kha ndng
clia cac doanh nghiép nay cé thé d6i phd thanh cong vdi
cac tac dong cua lam phat sé bao toan dugc ty suat Igi
nhudn néu nhu lam phét cé thé dién bién x&u di trong
nam tdi.

Nganh ngan hang, trong nam nay bi chitng lai nhiéu so
V@i thi trudng vé téc d6 téng trudng, cd thé sé thanh cong
han trong ndm tdi. DU rang, Chinh phd mudn kim cuong
ting trudng tin dung va rat cé thé chuyén sang that chit
tién té, quyét dinh tadng I3i sudt vira qua cd thé cho phép
cadc ngan hang cé ngudn vén dbi dao cé thé ting I8i suét
cho vay, qua do cai thién hon ty sudt Igi nhuén. Hon nira,
ching téi tin réng phan 18n cdc ngdn hang thuong mai cd
phan da rat ra dugc cho minh cac bai hoc hitu ich tlr chinh
sach tin dung budng 1dng nhirng nam 2006 va 2007 va tir
do6é khong nglrng hoan thién hé thdong quan tri rui ro cla
ho. Theo d6, du réng nguy cd ty 1& ng xau (NPLs) cb thé
tang Ién vao nam téi do ty 1€ tang trudng tin dung nam
nay vugt trén +30%, nhung theo danh gid cua chdng toi,
sy tac dong nay d6i vdi cac ngan hang thuong mai sé &
muc t&i thiéu.

gt thi trudng diéu chinh dién ra vao trung tuin thang
Mudi d3 tdc ddng nhiéu nhit dén cac c6 phiéu bat déng
san, trong khi do, dgt tang Iai suat gan day cang lam gia
téng lo ngai clia nha dau tu khi xem xét cac c6 phiéu nay.
Tuy nhién, do hau hét cidc c6 phiéu bat ddng san phat
hanh déu co lién quan dén cac cong ty xay dung va phat
trién nha &, nhu cau thudc phan khic nay van & mdc cao
va cd thé tiép tuc duy tri sang ndm sau. Blc tranh Igi
nhuén cla nganh nay tudng d6i rdé rang, khi cac céng ty
niém yét thuéc nhdm nganh bat déng san cho biét cac dv
an dua ra thi trudng trong nam nay nhin chung thanh
cdng va doanh thu dat dugc tir cdc du 4n mdi trién khai
gan day cb thé dling k& hoach.

Cac nhom nganh ma chung t6i quan tam bao gém Coéng
nghiép va Ning lugng/Tién ich cling khéng cé gi thay déi.
Can Iuu y, Chinh phu d& cdng khai cho biét rdng méac du
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ho s& can trong trong viéc kiém soat lam phat va dam
bao 6n dinh kinh t& vi md, nhung ciing tin tudng sé& dat
dudc muc tiéu tang trudng kinh té 6,5% vao nam 2010.
Diéu nay ti€p tuc mang lai nhiéu thuan Igi cho cac nhém
nganh k& trén vi d6 13 nhitng nganh dudc hudng Igi
trudc tién tir cadc hoat dong kinh té€ dang tang trudng
nay.

V& mat dinh gia, ching t6i cling cé nhan dinh tich cuc.
Gia thi truéng da dudc diéu chinh gidm t& muic P/E
khoang 18 - 22x ltc cao diém trén thi trudng xudng con
khoang 8 — 10x tinh trén thu nhap du kién nam 2010,
khién gid c8 phiéu trén TTCK Viét Nam trd nén ngang
bang va&i muc giad tai cac qubc gia cung cdp trong khu
vuc Pdng Nam A. Ciing luu y réng, tdng trudng Igi
nhuan 2010, theo nhan dinh cta ching tdi, van ky vong
dat dugc 6 muc rat dang khich 1&é 15% - 20% trong nam
téi. Hon nifa, ching tdéi ky vong s& c6 nhiéu c8 phiéu
nita sé dugc niém yét trong nam tdi, mang dén cho nha
dau tu nhiéu cc hoi lva chon hon trén thi trudng va tang
cudng chiéu sdu cia TTCK Viét Nam. Cac c8 phiéu niém
yét mdi cho phép nha dau tu ludn chuyén vén dau tu
ctia minh sang cac nganh, linh vuc mdi ma hién tai van
chua cé dai dién x’ng tam hay chua ting cé dai dién
niém yét (nhu la nganh Hang khéng, Vién thdng) hodc
chuyén sang cac c6 phiéu cé uy tin tén tudi hon khi cb
nhiéu luya chon niém yét trén san (nhu trong nganh
Ngén hang, bat déng san).

Thi trudng sut gidam chdc chadn da bao mon di su quan
tam cua nha dau tu trong vai tudn qua. Tuy nhién,
ching t6i xem day la th&i diém t6t d&€ nhan dién cac cd
hoi dau tu cho nam tdi va ti€p tuc viét nén thanh cong
dua trén cau chuyén tang trudng kinh té€ cha Viét Nam.
Chung t6i van gilt quan diém cho réng, xét vé dai han,
trién vong kinh té ca Viét Nam sé van rat sang sda vi
Chinh pht van theo dudi chién Iugc phat trién kinh t& va
cébng nghiép hda dat nudc. Phong vii bi€u TTCK chic
chdn van chua thé hdi phuc ngay hoan toan, nhung
cling rat kho c6 thé gidam séu hon nita.

Tri€n vong Thi truédng chirng khoan ng
Putu Yudhana, Truéng phong Chirng khoan ng

B6 Tai Chinh gan day cho biét Viét Nam cé ké hoach
phat hanh 56 nghin ty déng trai phi€u trong nam tgi.
Ngudn tién nay s& dudc s dung dé tai trg cho cac du
an vé cd sd ha tang, tuong ty nhu cdc muc tiéu vu tién
ma Chinh phu thuc hién trong ndm nay, nhdm thic day
tang trudng kinh té. Chung t6i nhan thdy cac tré ngai
chinh trong viéc phat hanh trai phiéu s& van con ton tai
do muc tran I&i sudt phat hanh do Chinh phda quy dinh
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thudng chua dap ’ng dudgc ky vong cla nha dau tu trén
thi trudng. MOt vi du, trai phi€u ky han 2- va 3-nam dudc
bado Ianh phat hanh véi mic tran lanh sudt tucng Ung la
9,8% va 10% trong khi do, trén thi trudng thl& cap, trai
phiéu cé ky han tuong tu dang giao dich véi Igi suat trén
11%. Chang t6i chua nhédn thdy cé dau hiéu diéu chinh
mot cach dang ké muc Igi sudt tran nay, do d6 c6 thé anh
hudng dén thanh cong cua cac dot phat hanh trai phiéu
trong thdi gian t&i. Ngudn tai trg thay thé cé thé tir cac
khoan vay song phudng va quéc t€, nhu chinh pha da
thuc hién trong nam 2009.

Trong ndm 2010, ching t8i cho rang chinh sach thit chat
tién té s& van con dudc Chinh phl ap dung. Diéu nay cé
thé thay dudc qua quyét dinh tdng I3i sudt cd ban tir 7%
Ién 8% gan day cha NHNN nhdm kiém ché& lam phat. Chi
s6 gia tiéu dung (CPI) da giam lién tuc trong phéan Idn thgi
gian clla nam 2009, do cac chi s6 nay da & mirc cao trong
nam 2008. Kinh té dang trén da hoi phuc, ching téi cho
rang lam phat cé thé s& bt dau nhich 1én vao cac thang
tiép theo. Cac muc 1ai sudt chuln co thé s& dudc diéu
chinh t&ng, nhung cé thé v8i mdc dd thdp hon so Vdi
2008. Do dd, du thij trudng trai phi€u cé thé van sut gidm,
chlng t6i cho rdng muic ddng bién ddng thi trudng nam tai
sé it han so vé&i nam trudc.
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V& chinh sach tién t&, Chinh phu c6 vé tich cuc chi dong
hon dé& giai quyét cac van dé thiéu hut trén thi trudng tién
té. Thai gian gan day, Ngan hang Nha nudc cho biét ho cé
thé ban USD cho cac ngdn hang thuong mai bi thiéu hut
ngoai té trén 5% nha&m gilp binh &n thi trudng. Bdng thai
nay lam cho thanh khoan tién dong dugc siét chat han va
trong thuc té&, day la két qua tich cuwc nham dam bao cac
hoat dong kinh t€, dac biét la ngoai thuong, van hanh
thuan Igi. Chénh léch giita ty gid chinh thdc va ky vong thi
trudng da dudc thu hep lai khi VND mét gid 5% vao cudi
thang 11/20009.
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QUY PAU TU TANG TRUONG MANULIFE (MAFPF1)

Gidi thiéu tong quat

MAFPF1 la quy dau tu thudn c8 phiéu trong nudc dau tién
c6 nhéan té nudc ngoai tham gia quan ly. Quy da mang dén
cho cac nha dau tu nudc ngoai cd hdi ti€p can dau tu vao
cac linh vuc nhiéu tiém nang tang trudng cua Viét Nam
nhu ngdn hang va céac c6 phiéu thugng hang khac, ma nha
dau tu trong nudc cé nhiéu co hoi han; qua doé gop phéan
m& rong cd hoéi dau tu vao thi trudng ching khoan Viét
Nam ra quéc té. D& lam dudc diéu do6, ddi ngli chuyén vién
dau tu cta MVFM va MFC GIM phai tu xay dung danh muc
dau tu va cd s& dif liéu nghién clu thi trudng gan nhu tur
con s3 khéng, do hé thng thong tin hd trg kinh doanh cua
Viét Nam con kém phat trién.

M3t khac, MVFM ciing trién khai ap dung quy trinh quan tri
rui ro uu viét bao gom hé théng quy ché tuan tha chat ché,
quy trinh lya chon cong ty moi gidi va cé quy dinh riéng vé
viéc phan b8 tai san dau tu. VGi viéc khdng ngling hoan
thién nang luc quan ly dau tu va dich vu khach hang,
MVFM vdéi quy MAFPF1 vinh dy dudc giai “San Pham Sang
Tao Nhat” Viét Nam nam 2008 do tap chi Asia Asset
Management trao tang.
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Gidi thiéu Cong ty TNHH Quan ly Quy Manulife Viét Nam

Cong ty TNHH Quan ly Quy Manulife Viét Nam la cong ty thanh vién truc thudc Tap doan Quan ly Quy Dau Tu Manulife Toan
cau (MFC GIM). Gia tri va kinh nghiém chuyén mén ma ching téi mang dén cho khach hang dua trén su két hgp cla ba yéu
t6 cdu thanh nén nén tang tién trinh quan ly dau tu clda chidng téi: van hoda quan tri rui ro, déi ngli chuyén gia quan ly quy
tai n8ng va cd cdu té chic hoat ddng virng manh.

MVFM dugc thanh |ap theo Gidy phép thanh 1ap va Hoat dong s6 4104000117 do S& K& hoach va Dau tu Thanh ph6 H6 Chi
Minh cdp ngay 10 thdng 06 nam 2005; Gidy phép Quan ly quy s6 04/UBCK-GPHDQLQ cdp ngay 14 thang 06 nam 2005;
Gidy phép diéu chinh s6 06/UBCK-GPHDQLQ ngay 11 thang 10 ndm 2007 va Quyét dinh s& 413/QD-UBCK ngay 12 thang 07
nam 2007 ctia Uy Ban Ching khoan Nha nudc (‘SSC’). MVFM la céng ty quén ly quy doc lap, hoat dong chiu su gidm sat cta
SSC.

Hau hét cac chuyén vién lam viéc tai MVFM déu dat chirng chi hanh nghé chuyén moén quy dinh, cung cdp cho khach hang
day du cac san phdm va dich vu tugng x(ing v6i dang cdp cla mét trong nhitng cng ty quan ly quy hang dau. Téng tai san
chiing tdi dang quan ly tinh d&n ngay 31 thang 10 ndm 2009 tuong ducng 287 triéu USD. D& cé thém théng tin vé Cong ty
Quan ly Quy Manulife Viét Nam, vui long truy cap website tai dia chi www.manulifefunds.com.vn

Gidi thiéu vé Tap doan Quan Ly Quy Pau Tu Manulife Toan Cau (MFC GIM)

MFC GIM la phan nhanh kinh doanh chuyén vé quan ly quy dau tu clia tap doan Manulife Financial. Cac chi nhanh va cong ty
truc thudc MFC GIM hién cung c8p cho cdc nha dau tu t& chiic tai cac thi trudng tai chinh 16n trén thé gidi cac giai phap
quan ly dau tu toan dién. Kinh nghiém chuyén mon quan ly dau tu clia ching t6i md& réng trong hdu hét cac loai hinh dau tu
bao gdm c6 phiéu, chifng khodn ng va cac tai san dau tu khac bao gom dau khi, b4t dong san, gd rimng, trang trai va tu van
chién Iugc phan b tai san dau tu.

Cac cong ty quan ly quy truc thuéc MFC GIM hién dién tai Canada, Trung Quéc, Hong Kong, Indonesia, Nhat Ban, Malaysia,
Philippines, Singapore, Dai Loan, Thai Lan, Vuong Quéc Anh, Hoa Ky va Viét Nam. V@i trén 300 chuyén gia dau tu, trong doé
chi riéng khu vuc Chau A 1a 80 ngudi, MFC GIM phuc vu khdch hang b&ng kinh nghiém chuyén mdn toan cau két hagp vdi
nhitng hiéu biét sau sic vé thi trudng dia phudng va dong thdi dugc hd trg bdi hé thdng quan tri rui ro hidu qua. P& c6 thém
thong tin vé Cong ty Quan Ly Quy Bau Tu Manulife Toan Cau, truy cap website tai dia chi www.mfcglobal.com

PE& cé6 thém thdng tin, Quy khach hang vui léng lién lac:

Anh Pang Vi Thanh
Phd Trudng phong cap cao, Kinh doanh & Tiép thi, Cong ty Quan ly Quy Manulife Viét Nam
Dbién thoai: (84) 8 5416 6777 Fax: (84) 8 5416 0761 Email: thanh dang@manulife.com

Ghi cha quan trong:

Y kién trén day 1a cia Céng ty Quan ly Quy Manulife Viét Nam vao ngdy 20 thang 12 ndm 2009 va cé thé thay dbi dua trén
tinh hinh thi trudng va cac diéu kién khac. Cac thong tin trong tai li€u nay bao gom cac nhan dinh lién quan dén xu hudng
thi trudng tai chinh dudc dua ra dua trén cac diéu kién thi trudng hién tai c6 thé s& bién ddng va khéng con phu hgp nita véi
di&n bién thi trudng sau dé hay vi cdc nguyé&n nhan khac. Céc théng tin trong tai liéu nay cé thé bao gém céc udc lugng tinh
toan hodc cac nhan dinh co tinh chat du bao lién quan dén cac su kién, xac dinh muc tiéu chinh sach quan tri hay cac ky
vong khéc dién ra trong tudng lai va chi ph hgp tai thdi diém phat hanh. Khéng cé gi dam bao réng cac su kién nay sé dién
ra nhu du bdo, nhung cd thé rat khac so vdi nhitng gi néu ra & ddy. MVFM sé& khdng cé trach nhiém cdp nhat cac thdng tin
nhu vay. T4t cd cac nhan dinh va danh gid dudc néu ra & day cé tinh chat tdng quat va vi Igi ich ngan han. Mac du rat hitu
ich, nhung cac nhan dinh nay khdéng thé lam thay dich vu tu van chuyén nghiép vé thué, dau tu hay phap luat. Khach hang
nén dudc su tu van cla cac nha chuyén mon dé cé quyét dinh riéng cia minh. Manulife Financial, MFC Global Investment
Management® hay bat ky cong ty truc thuéc hodc ngudi dai dién déu khong cung cédp dich vu tu van thué, dau tu hay phat
ludt. K&t qua dau tu trong qua khd khéng dam bao hiéu qua tudng tu trong tudng lai. Tai liéu nay dudc chudn bi chi nham
muc dich cung cdp théng tin va khéng phai la mét I8i dé nghi hay thu mdi tir hodc nhan danh MVFM gli dén bat ky ngudi
nao d&€ chao mua hay ban bat ky madt loai chirng khodn nao hodc tham gia dau tu vao quy do MVFM quan ly.
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