bac di,éom, clia
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BAO CAO THUONG NIEN 2011

Nhing hinh &nh séi déng nay ghi
lai nhiing khoanh khac cla Déi ngi
HSC va ké vé cau chuyén déng
sau sy thanh c6ng vugt bac cla
mot cdng ty chiing khoan manh va
chuyén nghiép nhat Viét Nam.




Chién lugc

Dic diém cla su Xuat sic

bac diém

Su xuét sac

Pic diém clia su Xuat sic

Nam 2011 tiép tuc 1a moét ndm co6 nhiéu kho khan thach
thic doi véi thi trudng chiing khoan. Nhiéu cong ty chiing
khoan da phai déi mat véi nhiing thiét hai nghiém trong,
diing trudc nguy cd pha san do su suy gidm vé doanh
thu méi gidi cling nhu cac khoan ng xau la hau quéa cla
su 16ng léo trong quan ly doanh nghiép. Trong bdi canh
doé, chung ta vui muing vi HSC khéng chi vugt qua nhiing
kho khan, thach thic ma con xuat sic dat dudc rat nhiéu
thanh tuu ndi bat. Bang su kién dinh véi chién lugc than
trong két hgp véi su diéu hanh linh hoat cac linh vuc kinh
doanh ctia minh, HSC ngay cang khang dinh vi thé clia
mét t8 chiic manh va chuyén nghiép, sé la ngi mé ra
nhiéu cd héi méi tang trudng vuot tréi trong tuang lai.
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Téng quan vé HSC

Tam nhin

Chung t6i phdn d&u tré thanh
coéng ty ding dau trong nganh va
thi trudng ching khoan Viét Nam,
trd thanh dinh ché tai chinh dudc
tin cdy nhat, danh gia cao nhat
va déng gop dang ké vao su phat
trién bén viing cla cac thi trudng
vén tai Viét Nam.

SU ménh

Dé dat dudc muc tiéu nay, ching toi
tao ra su khac biét véi mot déng cédp
ndi troi, nang cao tinh chuyén nghiép,
sang tao, dao diic nghé nghiép va su
gan két nhan ban.

Gia tri cot 10

Tai HSC, ching t6i nd Iuc gidi gin cac
gia tri cét I6i clia cong ty va coi dé la kim
chi nam trong moi hoat déng ctia minh.

TiNH TRUNG THUC CAO

Xay dung niém tin cla khach hang,
nha dau tu va déi tac khi mua ban,
lam viéc va hgp tac v6i HSC trén
thi trudng ching khoan Viét Nam va
qudc té.

SU CONG HIEN NGHE NGHIEP CAO
& tét ca cac cdp bac, nhan vién HSC
déu cam két cung cép dich vu t6t
nhét cho khach hang, vuct qua su
mong dgi clia d6i tac, va xay dung
quan hé tét dep v6i cac chii thé.

TiNH CHUYEN NGHIEP CAO

Lién tuc phat trién va hoan thién tu
thuc tién, nang cao kién thtic chuyén
mon va quy trinh thuc hién céc giao
dich nham dem dén cho khach hang
Igi ich cao nhat.

Dic diém clia su Xuét sic

Anh: Cudc hop HDQT vé ké hoach kinh doanh 2012 ngay 29/02/2012

Téng quan

HSC la céng ty chiing khoan chuyén
nghiép c6 uy tin va dudc céng nhan 6
Viét Nam - mot trong nhiing nén kinh
t& phat trién nhat Chau A. Céng ty
cung cép céac dich vu tai chinh cho cac
khach hang té chic hay ca nhan, cac
dich vu tu van dau tu toan dién dua
trén nhiing nghién ctiu c6 cd sé va
dang tin cady. HSC da dat dugc nhiing
thanh céng dang ghi nhéan trong viéc
k&t néi cac doanh nghiép véi cac nha
dau tu ciing nhu tao dung dudc cac
ma&i quan hé doéi tac lau dai doi vai
khach hang thudc khéi dich vu Tu vén
tai chinh doanh nghiép.

Bugc thanh 1&ap vao nam 2003 do sy
hop tac chién ludc cla hai té chic tai
chinh hang dau, Quy Dau tu Phat trién
D6 thi Thanh phé H6 Chi Minh (HIFU)
nay la Cong ty DAu tu Tai chinh Nha
nudéc Thanh phé H6 Chi Minh (HFIC)
va Tap doan Tai chinh Dragon Capital
- Cong ty quan ly quy uy tin nhat co
nguén gdc tai Anh qudc va la tam
diém clia thi trudng tai chinh dang ndi
tai Viét Nam.

Chinh thtic niém yét trén san Giao
dich Chting khoan Thanh phé H6 Chi
Minh (HOSE) vao thang 5/2009 véi
ma chiing khoan 1a HCM, vén chl s&
hu hién nay ctia HSC tri gia 2.029
ty déng (xap xi 96,5 triéu USD), dua
HSC tré thanh mot trong nhiing cong
ty n dinh nhat trong ca nudc, manh
vé mat tai chinh cling nhu n&ng luc
dau tu.

HSC khong ngling trau déi nang lyc
chuyén moén chinh trong Nghién cuu,
Coéng nghé va Nguén nhan lyc dé tao
diéu kién phat trién mai va hoan thién
nhing dich vu tai chinh nhu cung céap
von, sat nhap & chuyén nhugng va
bdo lanh phat hanh, véi trong tam xay
dung quan hé va cung cdp nhing san
ph&m c6 gia tri cong thém, qua do
phat trién quy mé Cong ty dua

trén nhu cau ngay cang cao

clia khach hang.



Chang dudng Phat trién

2003

e HSC chinh thic thanh 1ap sau khi SG K& hoach va Bau tu TP. HCM cép Gidp ching nhan dang ky kinh doanh s6 4103001573
vao ngay 23/04/2003, va Uy ban Chiing khoan Nha nudc cdp Gidy phép Hoat dong Kinh doanh s6 11/UBCK-GPHDKD ngay
29/04/2003.

* VGi s6 vén ban dau la 50 ty déng, HSC la mét trong s6 it cac cong ty chiing khoan trong nuéc c6 s6 vén diéu I& 16n nhét trong
nam 2003.

« T8ng Giam déc: Ong D6 Hung Viét.

* Dia diém: 27 Budng Pasteur, TP. HCM.

2006

e HSC tang vén diéu I& Ién 100 ty dong.
* Tru s& chinh va Phong giao dich dudc chuyén dén toa nha Capital Palace, s6 6 Thai Van Lung, Quan 1, TP. HCM.
« T8ng Giam déc méi: Ong Nguyén Hiu Nam.

2007

e HSC ting vén diéu I& I&n 200 ty dong.

e Thanh lap chi nhanh Ha Noi tai s6 6 Lé Thanh Téng, Quan Hoan Kiém.
« Phat hanh ¢ phiéu cho cac ¢é dong chién lugc HDBANK va IDICO.

» Téng Giam déc hién nay: Ong Johan Nyvene.

2008

e HSC ting v6n diéu |& Ién 394,634 ty dong.

* Hgp tac chién lugc véi DAISHIN, mét trong ba cong ty chiing khoan hang dau tai Han Quéc.

e Ra mét Trung tdm hé trg khach hang PBX va hé théng giao dich truc tuyén VI-Trade cho phép giao dich qua Internet.
* Thanh lap Phong giao dich Hau Giang tai TP. HCM.

2009

« Chinh thiic niém yét trén san Giao dich Chiing Khoan Thanh phé H6 Chi Minh (HOSE) vé6i ma ¢8 phiéu 1a HCM.

* Nang cép hé théng giao dich truc tuyén VI-Trade va ra mat hé théng giao dich truc tuyén VIP-Trade, phién ban cao cép hon véi
cdng thong tin giao dich thdi gian thuc.

* Thanh lap Phong giao dich Lang Ha tai Ha Noi.

* Dudc céng nhan la mét trong 4 céng ty chiing khoan cé thi phan 16n nhéat trong hon 100 cong ty ching khoan trén ca nudc.

2010

e HSC tang vén diéu I& 1én 600 ty dong.

e Thanh lap 4 Phong giao dich: Tran Hung Dao, 3 thang 2 6 TP. HCM va Ba Triéu, Kim Lién & Ha Noi.

+ D3&i tén va chuyén dia diém Phong giao dich Hau Giang thanh Phong giao dich 3 thang 2 & TP. HCM.

* Dudc binh chon la Céng ty chiing khoan s8 1 Viét Nam vé méi giGi va nghién cuu thi trudng va Top 20 Céng ty chung khoan hang
dau Chau A - Giai thudng Extel 2010 do tap chi danh tiéng Thomson Reuters t§ chiic.

* “Giai thudng Bach Kim” - Giai thudng cao nhat cho Bao cao Thudng nién trong nganh Tai Chinh - Thj tridng Vén do LACP t6 chiic.

* Dung th 3 vé thi phan mai gidi trong s6 han 100 cong ty chiing khoan trén ca nudc.

2011

¢ HSC t&ng vén diéu 1& 1&n gan 1.000 ty dong.

* Khai truong Tru s& chinh mai va trung tam di liéu Cong nghé thong tin tai toa nha AB - 76 Lé Lai, Q.1, TP. HCM.

* Dong clia Phong giao dich 3 thang 2 & TP. HCM.

e Dudc binh chon la Céng ty chiing khoan s8 1 Viét Nam vé phan tich va nghién ciu thi trudng, ding thi 14 trén toan Chau A - Giai
thudng do tap chi danh tiéng Institutional Investor t8 chiic.

* Dudc binh chon la Céng ty chiing khoan t6t nhat Viét Nam 2011, Chuyén gia phan tich s6 1 Viét Nam & 15 danh hiéu I6n khac -
Giai thudng do tap chi danh tiéng AsiaMoney t§ chic.

 Pudgc binh chon 1a Boi ng Ngan hang dau tu méi ndi tai Viét Nam-Giai thudng The Asset Triple A Country Awards 2011, do tap chi

danh tiéng The Asset t6 chiic. Danh ddu budc phat trién clia nghiép vu Ngan hang dau tu tai HSC.

“Gidi thudng Vang” vé Bao céo thudng nién trong nganh Tai Chinh - Thi trudng Vén do LACP t chic.

Dung th 194 trong s6 1.000 cong ty dong gop nhiéu nhat cho ngan sach Nha nudc.

¢ PUng thi 2 vé thi phan moi gidi trong s6 105 coéng ty ching khoan trén ca nudc.

« Lgi nhuan cao nhét trong s6 105 cong ty chiing khoan (véi 63 cong ty chiing khoan bj thua 16).




HSC Bao cao thudng nién 2011 Pac diém clia su Xuat sic

Théng diép cla Téng Giam déc

— KiNH GUI CAC cO DONG VA KHACH HANG QUY MEN,

5 n&m da trai qua rat nhanh ké ti khi mot s6 déng nghiép
cép cao va t6i budc chan vao mot cong ty chiing khoan
nhé bé, it ngudi biét dén va tham chi 1a hai hén loan
trong mét thi trudng kha "chup giat” tai thai diém dé. Mac
du thi trudng chiing khoan Viét Nam da phat trién, bién
dong, ma hau hét Ia tut dc ké tir do, ching ta da thay
rang HSC luén dugc I&o lai qua nhiing can béo tap cla
thi trudng va vugt I1&n dam doéng dé trd thanh mot cong ty
chiing khoan hang dau ngay hém nay. Ching ta da but
pha thanh mét céng ty viing manh hon qua méi nam, va
da hoan tdt thém mot nam véi két qua tai chinh chic chan
qua nam 2011, cling nhu da doat dugc su cdng nhan cula
thi trudng la cong ty chiing khoan dugc quan ly chuyén
nghiép nhat Viét Nam. M&c du cac thanh tyu dat dudc réat
ndi bat nhu quy vi da thay, nhung con dudng ching ta di
qua khéng hé bang phéng chat nao.

SU SONG CON CUA THE CHE MANH NHAT

Nam 2011 cé thé dudc coi la nam thi hai trong mét chu
ky kiém tra su bén bf déi véi thi trudng chiing khoan da

bi bam giap kha nhiéu cta Viét Nam, cling nhu doi véi
chinh ban than mét sé cong ty chiing khoan. “Stic manh
tai chinh” khong chi 1a khAu hiéu quang céo ndi bat trén
website clia nhiéu cong ty ma gid dugc cac nha dau tu
giai ma mét cach thuc té thanh bao nhiéu nghin ty déng
Anh: Ong Johan Nyvene - Téng Giam déc HSC trong von chd s hiiu va bao nhiéu tram ty dong Igi nhuan
rong. TU cAu chuyén vé cac dinh ché tai chinh bi pha san
nhu quy MF Global Holdings dugdc phai bay tai My hay
truong hgp ctia mét vai céng ty chiing khoan cta

Viét Nam bi méat kha n&ng thanh toan, cac nha dau tu trén
thi trudng bat dau lam quen véi khai niém “rli ro ddi tac
trung gian” bén canh rdi ro thi trudng ma ho chi méi hiéu
dudc trong vai nam qua.

Tuong tu va cung vd6i nganh ngan hang tai Viét Nam, nai
ma nghi ngai vé muc do lanh manh clia bang can déi ké
toan, ngudn vén day dd va kha néng thanh toan dang
dudc nghiém tuc dat ra, nganh chiing khoan Viét Nam
dang chiing kién viéc quan ly tai chinh va rdi ro bat cin
da dan t6i mot sé dang ké cac cong ty bi 16 va can von.
Ma&c du viéc pha san chinh thiic khéng thudng dugc thuc
hién & Viét Nam do nhiéu yé&u t8, nhung viéc khong cé
kha nang thanh toan trong quan ly dong tién da khién mot
s6 cong ty chiing khoan gép khé khan I16n vé tai chinh.

Mot dé tai dang dudc cac cd quan chuic ning chi dao
khén truong la viéc “tai cdu trac” nganh chiing khoan.
V6i khodng 70% cac céng ty chiing khoan (hau hét
khong niém yét) udc tinh la bj 16 & thdi diém cudi ndm
2011, cac nha dau tu, nha quan sat cling nhu cac co
quan chtic ndng da ham y réng du kién chi khoang 25 -
30 cong ty ching khoan sé duy tri hoat ddng kinh doanh
trong tucong lai gan; va dung la vay khi trén thuc té 5
cong ty chiing khoan hang dau dang kiém soat khoang
40% thi phan. Vi gia tri giao dich trung binh chi khoang



1 nghin ty déng mé&i ngay trong ndm 2011, HSC véi vj
tri 1a cong ty hang dau trén thj trudng chiém khoang
7,2% thi phén, tao ra thu nhap rong tii phi clia cac hoat
déng méi gisi chi dat khoang 61 ty dong. Cac cong ty
chiing khoan nhd hon véi thi phan dudi 1% kho c6 thé
tao ra thu nhap ti hoat déng méi gidi dii dé trang trai
cho céac chi phi hoat déng cd ban trong bdi canh thj
truéng nam 2011.

Khi cac hoat déng mdi giGi va thu nhap tu phi thu hep
lai, cac cong ty chiing khoan véi s6 vén nho hodc da bi
can vén do 16 trong kinh doanh déng thdi cling bj giam
hodc khdng c6 thu nhap tu cac hoat dong kinh doanh
cho vay ky quy va repo. Trong bdi canh lai suét cao,

Igi tuic tU cac hoat dong cho vay ky quy, tham chi tu
viéc gUi tién vao ngan hang, 1a mét phan quan trong va
dang ké trong téng thu nhap nam 2011. Thém vao do,
cac tai khoan vay ky quy trd thanh moét bo phan gan lién
khong thé tach rdi ctia hoat dong mai gidi va cac cong
ty chiing khoan khéng ¢6 kha nang hé trg khach hang
vdi nhiing céng cu don bay tai chinh da dan dan mat thi
phan clng nhu thu nhap tu phi.

Tré tréu thay, mot s6 cac cong ty chiing khoan véi thi
phan maéi gidi I6n va nguén tai chinh déi dao tii cac ngan
hang lién minh ciing gap kho khan chinh bdi nhiing hoat
doéng st dung don b&y tai chinh khi ho cung cép céc tai
khoan cho vay ky quy va han miic mét cach réng lugng
va dé dai. Quan tri rli ro trd thanh mat “thuat ngd” trong
nam 2011 khi cac co quan chuic nang da chinh thidc hoa
khai niém cho vay ky quy va dat ra nhiing giéi han ma
céc cong ty chiing khoan phai tuan theo nham duy tri
cac hoat déng cho vay ky quy. Nhung it nhiéu thiét hai
da xay ra do nhiéu céng ty chiing khoan cé I6n va nhd
da ket lai v6i hang nghin ty dong ching khoan ky quy ma
ho khong thé giai chap kip thdi. Hé théng quan Iy rdi ro
cla HSC da viing vang trai qua bai kiém tra bién dong
nay khi thi trudng ban thao va chung t6i van c6 kha nang
giai ch&p va duy tri toan bd céac gia trj tai san thé chap
clia minh trén ngudng gi6i han cho vay t6i da. Cac yéu td
thanh cong chinh cla chiing t6i khdng gi ngoai cac quy
tAc ¢o ban cla viéc nhan dién va danh gia rdi ro, va ap
dung céac théng lé trong quy trinh, hé théng va nguyén
téc ky luat trong quan ly ri ro.

PAC BPIEM CUA SU XUAT SAC

Trong vong 5 nam, va dac biét la trong nam 2011, HSC
da ngay cang dudc biét dén trén thi truGng nhu céng ty
chiing khodn manh nhét va dugec quéan ly chuyén nghiép
nhét tai Viét Nam. Day khong phai 1a mét danh gia chu
quan vi ching ta da dugc céng nhan va khen nggi béi
khach hang, nha dau tu va cac cd quan chuc nang.
Chung ta da dugc gidi truyén théng chic miing, va dugc
cac t6 chiic khao sat uy tin trong nganh trao giai. Trén
thuc t&, bang chiing thuyét phuc nhét vé vi thé dan dau
clia chung ta la két qua tai chinh va viéc ma réng thi
phan ctia HSC.

Théng diép ctia Toéng Giam déc

Téang truéng kinh doanh, doanh thu va Igi nhuan trong
mét nam day thach thic va bién déng

Trong mét nam khi ma nhiéu cong ty khac trong nganh dang
vat 16n véi cac khodn 16 tii ng xdu, du phong va x6a ng, va
mot s6 con bj mat chiic ndng méi gidi, ching t6i vo cling tu
hao vé két qua tai chinh t6t cila minh trong nam 2011.

Véi doanh thu thuan tang 12% va Igi nhuan rong tang 7%
dat gia tri tuyét d6i 194 ty déng, HSC dugc ghi nhéan la
cong ty chiing khoan c6 Igi nhuan nhiéu nhéat tai Viét Nam
trong nam 2011. Két qua nay cé nghia la ROAE dat 10,7%
va EPS sau khi pha loang la 2.920 déng/c8 phiéu trong
nam 2011. Mac du béi canh I&i suét cao da gép phéan cling
¢6 Igi nhuan cda chung ta do mot phan quan trong trong
doanh thu la thu nhap tu cac hoat ddng cho vay ky quy/
repo va tién gUi tai ngan hang, ching ta phai nhin nhan
réng thuc té chuong trinh cho vay ky quy cla ching ta la
chugng trinh than trong va hiéu qua nhét trong nganh do
khoéng c6 ng xdu, du phong hay that thoat trong danh muc
ky quy, va chung t6i ti€p tuc bao toan 100% von va tai san
clia ¢6 dong. Méc du khéi lugng giao dich toan thi trudng
gidm 60% va khéi lugng giao dich thong qua chdng ta ciing
giam 40%, déng thai bat chép béi canh 1ai suét cao, du ng
danh muc cho vay ky quy cla ching ta ti€p tuc duy tri muc
trung binh 610 ty déng cho ca nam. Danh muc cho vay ky
quy nay cé muc Igi tiic 1a 21% trong nam 2011 va déng
gop 32% trong téng doanh thu clia cong ty.

Lgi nhuan trong suét 5 nam qua da lam ting gia tri s6 sach
trén méi c8 phiéu mot cach én dinh trong khi trén thuc té
chung ta tiép tuc tra cé tiic 3 mic cao. Nam 2011, chiing
ta d& tam (ing muc cé tlic 10% (theo ménh gid) va ching
t6i tin rang cac c¢d déng sé chap thuan ty 1 thanh toan cd
tlic gan bang mic 17% cla nam ngoai.

Gianh dugc thi phan 16n hon trong ca hai phan khc,
khach hang ca nhan va khach hang té chiic

NZ&ng Iuc va thé manh trong ca phan khic khach hang ca
nhan va khach hang t6 chiic da dan tGi viec mé réng thi
phéan d6i véi ca hai phan khuc khach hang nay cla ching
ta. V& phia khach hang té chtic, thé manh canh tranh 16n
nhét clia ching ta van la doi ngl phan tich véi cac giai
thudng uy tin, cung véi kha ning cung cép cac co hoi tiép
can truc tiép cla nha dau tu véi cac cong ty duge dau tu
théng qua héi thao truc tuyén cling nhu cac chuyén dén
tham cong ty. Mac du cac nha dau tu nudc ngoai chiém
mot ty 1& kha nho trong khai lugng giao dich hang ngay trén
thi trudng, ching ta da dat dudc ti 1& thi phan khodng 25%
giao dich clia cac nha dau tu nuéc ngoai méi ngay, ma hau
hét 1a khach hang t8 chtc. Vi ty & nay, ching ta da dat
dudc vi tri hang nhat hodc hang hai trén thi trudng trong
bat ky thang nao véi tu cach la céng ty chiing khoan cé thi
phan 16n nhat déi véi phan khic khach hang té chiic nudc
ngoai. DU bi phu thudc vao ty |é giao dich clia nha dau tu
nudc ngoai trong téng gia tri giao dich, vé cd ban ching ta
da mé rong thi phan ti 1,7% trong ndm 2010 Ién 2,6% vao
nam 2011.



HSC Béo céo thudng nién 2011

Dic diém clia su Xuét sic

Théng diép ctia Tong Giam dac e e

Vi viec md phong giao dich tai Lé Lai ngay trong toa nha
tru sG chinh cla ching ta, thi phan khach hang ca nhan
da mé rong tu 4,2% trong nam 2010 1én 4,6% trong nam
2011. Mot mang Iuéi méi gidi phat trién tinh vi, tro giup
bdi mét chuong trinh cho vay ky quy hoat déng hiéu qua
cling vGi nén tadng céng nghé tién tién trong viéc giao
dich va cung cép thong tin thi trutng da dam bao su ting
trudng 6n dinh va nhanh chéng vé sé lugng tai khoan
khach hang ca nhan co giao dich cla chung ta, dac biét
la trong khi cac coéng ty khac phai thu hep va xem xét lai
hoat doéng quan ly rdi ro clia ho. Tién trinh sap nhap va
chinh dén hang ngi trong nganh chiing khoan tai

Viét Nam c6 thé da bat dau trong nam 2011 va t6i du
doan réng no sé tién trién theo chiéu hudng cé Igi cho
chiing ta do nhiéu cong ty nhd khéng da nguén luc sé rat
khé khin dé phuc vu khach hang mot cach hiéu qua.

K&t ndi ngusi mua va ngudi ban cho cac chién luge
phat trién doanh nghiép va co hdi thoai vén

Megastar nhu quy vi sé thdy trong bao céo thudng nién
nay la mét trong nhiing giao dich mua ban va sap nhép I6n
nhat tai Viét Nam trong nam 2011. Ngoai Megastar, ching
ta cling da hoan thanh mét sé giao dich dang chu y khac
trong d6 nha dau tu nudc ngoai dudc két ndi vai cac cong
ty trong nuGc ma chung téi tu van va huy dong vén cho ho.
Viéc dinh gia dugc cho la kha c6 Igi cho ngudi ban trong
nhiing giao dich nay va do dé bén canh viéc hgp nhat Igi
ich ctia nha dau tu chién Iudc véi nhu cau phat trién cla
cac cong ty Viét Nam, chung t6i cling dua ra cac cd hoi
thoai vén hdp dan véi cac nha dau tu tai chinh ciing nhu
cac nha dau tu sang lap thong qua céac giao dich nay.

T6i tin rAng moi trudng tai chinh doanh nghiép tai

Viét Nam dang budc vao mét giai doan phat trién méi ma
su thi€u hut nghiém trong véi cac ngudn von trung va dai
han da dugc nhan thdy, va théng 1& st dung vén ngan
hang ngan han dé tai trg cho viec mé rébng doanh nghiép
da dén gidi han cla no. Trong tinh trang thanh khoan
that chat va b6i canh 1ai suét cao trong hé thdng ngan
hang, cac khoan vay ngan hang khong con dugc coi la
giai phap, tham chi la dé “kh&c phuc tam thai”. Thi trudng
trai phi€u chua dat t6i mtic phat trién ma trai phiéu doanh
nghiép c6 thé 1a mét Iua chon kha thi hoac hiéu qua dé
huy déng vén. Thi trudng cé phiu niém yét dang trong
vong xody suy giam vé ca gia tri 1an thanh khoan trong
han hai nam qua. Mac du cac thi trudng gan day da dudc
céi thién, c6 thé noi van con rét khé khan dé cac cudc
IPO (phat hanh ra cong chiing lan dau tién) cé thé dat
dugc két qua t6t nhu déi véi cac lan phat hanh riéng 1é
chung ta da thuyc hién trong nam 2011.

La mét dinh ché tai chinh déc lap, ching ta cé thé khéng
tim dugc mét vi thé manh trong nhiing du an IPO cho cac
doanh nghiép I6n thudc sé hiiu nha nudc hay trong cac
cudc mua ban va sap nhap I6n. Tuy nhién, thanh tich cla
chung ta cho th&y ring mang lugi phan phéi clia ching

ta rat phi hop dé két néi mot cach hiéu qua cac nha dau
tu chién lugc, nha dau tu quy mao hiém va ngudi ban véi
nhau. Chung t6i sé ti€p tuc hudng tdi viéc tao ra gia tri cho

cac cong ty tang trudng nhanh ¢ trung ndi ma cac doanh
nhan sé can ca vén va kinh nghiém dé tang trudng t6t hon.
D6 la tuong lai clia viét Nam.

Tang vén dé dap ting nhu cau phat trién tdng tai san

Vao thang 10, ching ta da ti€n hanh thuc hién viéc huy
dong von da dudc lén ké hoach mot nam trude dé. Mac
du chung ta khong thi€u vén trong nam 2011 véi béi canh
thi trudng am dam va céc tai khoan tién mat dbi dao dang
dugc duy tri trong cac khoan tién gui tai ngan hang, ching
t6i ky vong va du bao nam 2012 c6 thé Ia mot ndm budc
ngoat khi thi trudng cé thé bat dau mot giai doan tang
trudng mdi va trong do cac co hdi cé thé xuat hién trong
ca thj truong chiing khoan va thj trudng ng. Trong 3 thang
dau nam 2012, dy doan nay da dugc hién thuc hoa  mot
muc dé nao do khi gia tri giao dich thi trudng da tang lén va
danh muc cho vay ky quy cla chiing ta da tang ti khoang
620 ty déng vao cudi nam 2011 I&én khoang 1.300 ty dong
hién nay. Chung téi du bao rang véi téc do giao dich thi
trudng hién tai, du ng cho vay ky quy ctia ching toi c6 thé
phat trién 1&én mét mic ky luc méi la 1.800 ty déng vao
mot thdi diém trong ndm 2012. Chuing ta ciing van c6 kha
nang dap (ng nhu cau tin dung & muc nay vGi cac ngudn
vOn hién tai, tuy nhién néu hoat déng cho vay ky quy tang
thém c6 thé sé lam cang thing bang can ddi tai chinh hién
nay. C6 mét it khd nang don bay tai chinh trén thi trusng va
chung t6i da thu xép dugc mét s6 han mic tin dung tii cac
ngan hang phong khi can dén nhung dé van chi la mot su
sAp x&p “chép va” va khong phai 1a mét gidi phap téng thé
cling nhu bén viing trong moi trudng tin dung hién tai véi
quy mo I6n han.

Gianh dugc céac gidi thudng

Sau khi gianh dudc giai thudng “Céng ty méi gidi tét
nhat va Céng ty phan tich chiing khoan tét nhat tai
Viét Nam” (Kh&o sat clia Extel 2010, trao bdi Thomson
Reuters) trong nam 2011, cung cach phuc vu chét lugng
cao va nang luc cla ching ta dugc cong nhan nhiéu hon
trén pham vi quéc té théng qua mot s6 giai thudng cao
quy trao cho chiing ta. Téi muén nhan cd héi nay gui I5i
cém dn téi cac khach hang va chuyén gia trong nganh
da béd phiéu cho chung t6i 1a Céng Ty Méi Gigi Noi Pia
TGt Nhat Viét Nam (AsiaMoney Brokers Poll nam 2011,
trao bdi AsiaMoney), Céng Ty Phan Tich Chiing Khoan
T6t Nhat Viét Nam (Khao sat cac nhém phan tich chiing
khoan toan chau A nam 2011, 14 nhém phan tich dau
tién tai Viét Nam dudc trao bdi Institutional Investor), va
Ngan Hang Dau Tu Méi N&i Tai Viét Nam (Giai thudng
The 2011 Triple A Country, trao bdi The Asset). Chung t6i
cam két sé ti€p tuc khéng ngling cai thién cac quy trinh,
coéng nghé va san phdm dé dap (ing cac tiéu chuén va
nhu céu dau tu cla quy vi tai Viét Nam.

Chia sé kién thiic va thé hién vai tro din dat thi trudng
Thi truGng vén Viét Nam van con kha don sg va vai tro

dén dat thj trudng clia chang ta rét y nghia nhung ciling
day trach nhiém khi ching ta van nhiéu luc dugc mdi v6i
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tu cach la mot don vi c6 van dé déng gop y kién cho cac
huéng dan phap quy hay cac thong 1& thi trudng méi. Trén
phuong dién trai phiéu, ching ta da déng sang lap va la
mot thanh vién tich cuc cha Hiép Hoi Thi Trudng Trai Phi€u
Viét Nam (VBMA) trong dé chung ta c6 dai dién trong Hoi
Doéng Thudng Truc. Day la hiép hoi nghé nghiép dau tién
trong linh vyc trai phiéu & Viét Nam va da dong gép mot
cach tich cuc cho B6 Tai Chinh va ny Ban Chuing Khoan
Nha Nudc trong viéc dinh nghia cac khai niém mdi va cac
quy dinh/gidi han dé hinh thanh va phat trién thi trudng trai
phiéu Viét Nam. Mot vai du an hién nay dang dudgc thuc
hién bdi VBMA c6 thé ké dén viéc thanh lap mang Iudi cac
nha giao dich trai phiéu sc cép, va xay dung cd sé ha tang
cho mét méi trudng hinh thanh cac nha tao lap thj trudng.
Trén phuong dién thi tridng vén ¢d phiéu, ching ta la mot
thanh vién trong hoi dong thanh 18p chi s6 VN30. Hoi dong
nay da dudc té chiic bsi S& giao dich Chiing khoan

TP. HCM dé gidi thiéu mot chi s6 mdi trong 2011 nham
giup thi trudng dugc do ludng va danh gia chinh xac hon.
Chung ta ciing cht déng déng goép kién thic véi ny ban
Chung khoan Nha nudc, cac San giao dich va Trung tam
luu ky chiing khoan Viét Nam trong cac du an dua cac san
phdm méi vao thi trudng bao gém ca cac san pham hién tai
nhu giao dich ky quy va cac san phdm tuong lai nhu vay va
cho vay chiing khoan va cac san phdm phai sinh.

SACH LUGC DA THAY BAI DOI CHUT NHUNG V|
THE CUA CHUNG TA CON THEM VUNG VANG

Tang Igi nhuan trong nam 2012

Vao thdi diém nay téi tin 1 ching ta da thdy cac chi bao
rdng nam 2012 s& ndi Ién nhu la n&m dAu tién trong giai
doan phat trién méi cla thi trudng chiing khoan Viét Nam.
Thanh khodn thi trudng da tang trung binh khoang 50% ké
tl cudi nam 2011 va mét s6 ngay c6 téng gia tri giao dich
trén 3.000 ty déng. Du cdm vé mét chu ky thj trung mai la
rd rang. Vi sy gia tang cac hoat déng clia thj trudng va thi
phan méi giGi clia ching ta ti€p tuc tang truéng, ching toi
hy vong rang ké hoach hoat déng nam 2012 ciia ching ta
c6 thé xay dung trén cac gia dinh clia vién canh tét nhat.
C6 nghia la nam 2012 ching ta sé hudng t6i mic tang
trudng Igi nhuan rong trong khoang 20 - 50% so v&i nam
2011. Bién s6 & day la tiém nang tang diém cia thi trudng
trong tinh huéng 1ai sut thi trudng gidm di. V&i khoang nlia
nghin ty dong tién mét trong bang can dai tai chinh, ching
t6i s& can phai xem xét nghiém tic xem liéu Igi ich kinh t&
cao hon khi st dung vén ¢8 déng dé kich thich hoat déng
moi gidi tang trudng han nia hay la gianh cho moét sé ¢g hoi
lya chon trén thi trudng ¢d phiéu. Déi véi ching t6i, cau tra
I5i ludn 14 fim cach can déi phu hap dé t6i da hoa lgi ich cla
c¢8 déng vai muc do rdi ro hop Iy va cé thé quan ly dugc.

Viéc st dung nguén vén ¢é déng

Bén canh viéc cho vay ky quy va cac co hoi dau tu cd
phiéu, ching t6i sé can phai xem xét viéc s dung bang
can déi tai chinh véi cac co hoi chién luge khac bao gom
ca thi trudng trai phiéu va viéc cho vay bac clu cac du an

tai chinh doanh nghiép. V&i su phat trién trén thi trudng
trai phiéu dudi su dan dat cia VBMA, chiing ta sé tim
cach déng vai trd chinh nhu mét dai ly moéi gidi trai phiéu
S0 cdp va vao mot thai diém sé trd thanh nha tao 1ap thi
trudng trong hoat déng kinh doanh trai phi€u véi lugng
vén déi dao. D& trd thanh mot dai ly giao dich trai phiéu
SO cép va sau do thanh nha tao |1ap thi trudng sé can it
nhét khoang 600 ty déng dén 1.500 ty déng. Diéu nay
c6 nghia la quy mo vén clia ching toi sé cé thé can phai
tdng dan lén gan gép doi trong tuong lai.

Khi cac hoat dong IPO va mua ban sap nhap tim cach
thadm nhép vao thj trudng mét cach thudng xuyén hon

va vGi cdu truc phuc tap hon, bao gébm ca cac trai phiéu
chuyén ddi hoac trai phiu hoan déi, cac nha tu van tai
chinh ¢é ngudn vén manh déi dao sé co Igi thé trong viéc
st dung néng luc tai chinh dé tring thau va thuc hién

céac giao dich mot cach nhanh chéng hon va vai Igi suét
cao hon. Tai trg bac cau la mot cong cu va san phdm ma
chung t6i muén cung cp moét cach chon loc trong nhiing
gdi gidi phap tai chinh doanh nghiép. Mac du ching ta da
két thic mét giao dich nhu vay trong nam 2010, bdi canh
I&i suét cao va thanh khoan th&p trong nam 2011 khong
cho thay bét ky ca hoi kha thi nao déi vé6i hoat dong tai trg
bAc c4u. Vi lai sudt diu di va thanh khoan thi trudng dugc
cai thién trong ndm 2012, ching ta sé& c6 thé can nhic
viéc danh ra khoang 100 - 300 ty déng cho cac hoat déng
tai chinh nay, két hgp véi cac hoat dong tu van IPO va mua
ban sap nhéap clia chung ta.

Tat ca céac c6 hdi kinh doanh tiém nang trong céac linh vuc
mai phat trién nhu trén da dé cap c6 nghia ring ching ta
c6 co hdi vo cling to I6n dé l1am tang téng tai san nham trg
thanh mot cong ty chiing khoan cé quy mé dang ké véi
dich vu day du trong tudng lai. Cau hoi vé viéc ngudn vén
cho tuong lai 6 dau 1a van dé thudng truc ma & cdp quan ly
cao nhét chuing t6i luén phai suy nghi dén cho du hién nay
chung ta dang dugc hudng vi thé thuan Igi khi dang c6 s6
du tién mat kha quan. Méat khac, quy mo von hién nay cla
chung ta van nhoé hon 1/3 quy mé vén cla déi thi canh
tranh 16n nhat trén thi trudng, va khéng giéng nhu nhiéu
d6i thd canh tranh khac, ching ta khéng phai la mét thanh
vién clia mot nhém ngan hang hay tap doan tai chinh dé
c6 thé dudc tai trg ndi bo trong tap doan.

Tiép tuc theo dudi cac mai quan hé chién lugc

Vao thoi diém nay nam ngoai t6i da chia sé véi quy vi quan
diém va muc tiéu cla chuing t6i vé viéc hgp tac véi cac
déi tac chién lugc trong nhiéu linh vuc dé gia tang nang
Iuc cla chung ta ca vé chiéu rong Ian chiéu sau. Thuc té
nam 2011 khong chi la thach thic véi nganh ching khoan
ma cu thé ciing rat khé khan cho nganh quan ly quy khi
su hinh thanh mét cé ché méi cho phép thanh lap cac quy
dang mé (open-ended fund) la kha cham chap. Chiing

ta van duy tri ¢c§ phan trong quy Viet Fund Management
(VFM) nhung suét ca nam 2011 chuing téi chua thuc hién
dudc k& hoach hgp tac véi VFM dé dua ra cac san pham
quy mdi vao thi trudng.
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P&c diém néi bat cla déi tac: Auerbach Grayson & Co

AUERBACH (GRAYSON

"HSC c6 méi quan hé
dai Iy doc quyén

2 chiéu véi AGCO

tt nam 2008."

Auerbach Grayson & Co (viét tat:
AGCO) la cong ty chiing khoan toan
cau, thanh lap nam 1993 co6 tru sé tai
thanh phé New York, My. AGCO chl
yéu giao dich tai cac thi tridng méi
ndi va cung cép dich vu cho cac nha
dau tu t6 chiic. HSC la mét phan trong
mang IuGi déi tac ctia AGCO tai 128
nudc, cung c8p cac bao céo nghién
clu clia nhiing chuyén vién phan tich
ban dia dén khach hang va cac nha
cung cép di liéu thi trudng tai My.

Ngoai ra, cong ty con cung cép cac
dich vu két néi truc ti€p dén nhiing
chuyén vién phan tich va lanh dao cla
cac cong ty nudc ngoai, thong qua
cac hoi nghi nha dau tu va hoéi nghi
gidi thiéu cdng ty, thuc hién cac cudc
dién dam cé nhéan va dua khach hang
t6i gap gd chuyén vién phéan tich nudc
ngoai cling nhu ban lanh dao céac
cong ty dugc rét von dau tu.

AGCO cung cép céac dich vu nghién
clu, thuc hién giao dich va thanh toan
chuing khoan, chung khoan phéi sinh
va trai phiéu cho cac nha dau tu té
chtc tai My. AGCO tap trung vao cac
thi tridng méi ndi. Cong ty ciing cung
cép va thuc hién céac chién lugc dau
tu va bao hiém rdi ro trong hoat déng

dau tu chiing khoan, cung cép cac
dich vu dau co hudng chénh I&ch
gia, cung cép cac dich vu truc tuyén
théng qua mang ludi céng ty chiing
khoan toan cau.

HSC c6 m6i quan hé dai ly déc
quyén 2 chiéu véi AGCO ti nam
2008. HSC cung véi AGCO cung
cép céac san pham hgp tac nghién
cliu va céac dich vu danh cho nha
dau tu t6 chuc, theo d6 khach hang
clia AGCO duy tri tai khoan truc ti€p
vG6i HSC va chuing t6i thuc hién tat
ca cac yéu cau giao dich va thanh
toan cho ho tai Viét Nam.

HSC la mét phén trong
mang ludi d6i tac cla
AGCO tai 128 nuac,

cung cdp cdc bao cdo
nghién ctu cla nhiing
chuyén vién phén tich ban
dja dén khach hang va cac
nha cung cép di¥ liéu thj
truong tai My.
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Tiép tuc theo dudi cac mai quan hé chién lugc (tiép theo)

Chién lugc clia ching ta dé cliing ¢6 thém nang luc vén,
ma& réng pham vi hoat déng ra nudc ngoai, va nang tam
khé& nang tiép can cac khach hang muc tiéu va hoat déng
kinh doanh bé sung co thé sé doi hdi viec ti€p tuc theo
dudi mot déi tac chién lugc. Trong khi HSC 16 rang la
mot lua chon hdp dan véi rdt nhiéu doi tac tiém nang va
chlng ta da bt dau trao déi déi thoai v6i mot vai déi tac,
chung téi xac dinh réng 16 trinh cho cac né luc nay sé la
mot 16 trinh tii ba dén nam nam dé viia t6i da hoa gia tri
clia cong ty déi véi cé dong ciing nhu tich hgp cang nhiéu
cang t6t cac gia tri ma déi tac chién ludgc cé thé dem lai.

Nuéi dudng va cam két véi cac thé hé tuong lai

Khi néi dén cac “thé hé tuong lai”,  day t6i mudn ndi dén
ca lanh dao tuong lai cla HSC va cac cong dan ma sé dua
Viét Nam tién 1&n phia trudc dé trd thanh mot qudc gia phat
trién. Tai HSC chung t6i bat dau gan két cac déng nghiép
trong mot van hoa lanh dao mdi, véi 16 trinh cu thé trong
viéc do luGng nang luc lanh dao, xay dung con dudng su
nghiép, hoc hoi vé ky thuat va cac kj nang mém, va xac
dinh céc ca nhan c6 ban linh va nang luc tét. Muc tiéu cudi
cung la chuén bj mat thé hé lanh dao tuong lai va truyén
dat tinh than xay dung doi ngl ké thla tGi tat ca cac céap
trong cong ty. T6i dy tinh réng s& mat khoang 3 nam dé
chuan bi cho thé hé 1anh dao tai cac cdp nghiép vu, c6 thé
la 1au han véi thé hé 1anh dao tiép theo & cap quan ly diéu
hanh. Nhung su chuén bj cGa chiing t6i da bat dau ti nam
2011 trd di va van héa lanh dao ma chidng téi dang xay
dung c6 |& sé& tién trién nhanh hon sau khi ching ta thit
l&p co sG ha tang trong ndm nay.

Khéng chi nhin trong ndi bé dé chuén bi cho tuong lai,
chuing téi cling huéng dén viéc tich hgp vao cac hoat
dong trach nhiém x& hoi clia chlng ta cac yéu té nhu
dinh hudng nghé nghiép, huén luyén va huéng dan cac
sinh vién Viét Nam t6t nghiép dai hoc trong tuong lai dé
hé trg ho c6 kién thic thuc té, kinh nghiém lam viéc, su
tu tin va hidu biét vé 16 trinh nghé nghiép trong nganh tai
chinh va cac linh vuc lién quan. Bén canh viéc trao cac
hoc bdng thudng nién clia chiing téi cho céc sinh vién
kinh t€ va tai chinh, chlng t6i ti€p tuc trd thanh nha tai
trg chinh cho cudc thi thudng nién vé thij trudng chiing
khoan o dudc t8 chuic bdi sinh vién ctia Dai hoc Kinh
té€ - Luat Thanh phé H6 Chi Minh. Ngoai sinh vién cac
trudng dai hoc trong nudc, HSC ciing mong muén thu
hut va mang lai cg hdi cho cac sinh vién Viét Nam tu
céc truong dai hoc nudc ngoai véi hy vong dua cac tai
nang nay vé nudc thay vi & lai nu6c ngoai sau khi hoc
xong. Trong ba n&m lién tiép, chung téi da duy tri viéc
hé trg cho chugng trinh SEO Viét Nam (Sponsors for
Educational Opportunities) theo dé ching t6i cung cép
cac cd hoi thuc tap tai HSC cho cac sinh vién la thanh
vién cla chuadng trinh nay.

“Téi tin rang cdng nhu su tién héa cua

moi su séng, thach thiic va khé khan & bat
cu méi truong nao cdng sé€ lam bdc 1§ va tao
ra nhiing c4 thé manh hon va déo dai hon.”

- Johan Nyvene, Téng Gidm déc

KET LUAN

Khi bao cao thudng nién nay téi tay quy vi, chung ta da

két thic quy 1/2012. Ca nhéan tdi danh gia day sé la mét
ndm cla hy vong, du van con nhiéu kho khan phai vugt
qua trong quy 2 va/hoadc quy 3. Diéu ma t6i cling nhu
nhiéu nha dau tu khac hy vong, va di nhién l1a diéu ma quy
vi ¢6 déng ciing ky vong, la mot sy khdi dau méi clia thi
trudng von va chiing khoan Viét Nam. Tai Hoi thdo Thudng
Nién Thi Trudng Chiing Khoan Viét Nam dugc t& chiic

bdi Bo Tai Chinh va Uy Ban Chiing Khoan Nha Nuéc hi
dau thang 3, thong diép clia Bo Trudng Bé Tai Chinh da
Gng hd manh mé sy cai té va phat trién manh hon cia thi
trudng von va thj trudng ching khoan Viét Nam. Théng
diép nay dudc céac thinh gia néng nhiét don nhan va t6i nhé
la thi trudng cling phan Uing rét tich cuc trong ngay hém do.
Téi tin rang ciing nhu sy tién héa clia moi su séng, thach
thiic va kho khan & bat ci méi trudng nao ciing sé lam boc
16 va tao ra nhiing ca thé manh hon va déo dai hon. Sau
suét 5 nam phat trién, HSC da trudng thanh manh mé va
s& ton tai lau dai. Tai xin cam on quy vi, va mong rang quy
vi sé tiép tuc dong hanh véi ching téi dén tuang lai.

ARk Jpene

Johan Nyvene
Téng Giam déc
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Bao c&o Chién lugc & Trién vong vi mo

HSC cho rdng nén kinh
té S8 phuc hoi vao 6
thang cudi ndm

BAO CAO CHIEN LUGC & TRIEN VONG VIMO Q1 -
CHO PEN NAY, THI TRUONG PA TANG KHA TOT
VA SE CON TANG TIEP

+ So vGi dau nam, VNindex da tang 26% va néu so vdi
day thiét 1ap ngay 9/1 da tang 33,9%.

+ Viéc thj trudng cling ¢8 gan day da dudc béao trudc béi tac
dong clia dot ting gia xang 10% vao thang trudc cong vdi
viéc Uy ban Chuing khoan Nha nuéc (UBCKNN) thanh tra
hoat déng giao dich ky quy tai cac cong ty chung khodn.

+ Trong khi dé, t6¢c do tang CPI theo thang cla thang
4 & 5 c6 thé sé kha thap trong khi téc do lam phat theo
ndm véan trén xu huéng giam.

+ HSC du béo tran lai suat huy dong sé sém giam vé 12%.

« Lai sudt cho vay binh quan c6 thé sé& giam thém 2% vé
16,5%.

+ Chung t6i cho réng cac ma cé phiu nhay cam véi lai
suét sé ti€p tuc téng trong thdi gian sap tdi.

« Do do, co 18 1a qua s6m néu chét I8i cac ma nay tai thai
diém hién tai.

+ Tinh hinh kinh t€ vi mé cho th&y |i sudt ha cho dén nay
van chua c6 may tac déng dén nén kinh té.

« Kim ngach nhap khdu va GDP Q1 dat thap trong khi
tdng trudng tin dung tir ddu nam van giam.

+ Va thuc té can c6 thdi gian dé thanh khoan cé thé dén
vGi nén kinh té.

+ Do d6 HSC cho réng nén kinh t&€ s& phuc héi vao 6 thang
cudi nam.

 Va chung téi du bao thj trudng chiing khoan sé tiép tuc
tang nhung véi t6c d6 cham han trudc.

Anh: Ong Fiachra Mac Cana- Giam Déc Piéu hanh
Bo phan Nghién cuiu - trao déi vdi phdng vién Thoi
bédo Kinh té Sai Gon trong héi thdo “Con bi cuc

da qua” ngay 09/09/2011

TOM TAT CHIEN LUGC - THI TRUONG CHUNG
KHOAN SE TIEP TUC TANG TRONG Q2 NHUNG TEC
PO TANG SE CHAM LAI

 Thij trudng chiing khoan Viét Nam da khdi sac trong
nam nay, trg thanh thij trudng cé mic dé tang trudng
hang dau tai chau A. Va véi nhiing gi da dién ra trong
nam ngoadi thi diéu nay khong co6 gi qua bat ngd. Tinh tu
dau nam, VNindex da tdng 26% va néu so véi day thiét
lap ngay 9/1 thi VNindex da tang 33,9%. Vao ngay 6/3,
VNindex da cham dinh cao tai 468,15 diém (tang 40%
80 VGi day) trude khi diéu chinh trong nhiing tuan qua.
H&au hét cac ma c6 hé s6 bé ta cao da tang gép doi;
trong khi dé, 40 ma c6 von héa I6n nhat thi trudng da
tang binh quan 39,1%, tinh tai thai diém ngay 04/04.

+ Hién tai thi trudng dang cling ¢6 va diéu nay c6 thé du
doan trudc khi gia xang tang 10% trong thang trudc
va sau do la nhiing déng thai thanh tra su tuan thl
quy dinh giao dich ky quy tai cac cong ty ching khoan
(CTCK) ctiia UBCKNN trong thoi gian gan day. Diéu
nay da khién khéi lugng giao dich (KLGD) gidm do céac
CTCK da than trong hon khi cho vay ky quy mua chiing
khoan d6i v6i cac nha dau tu. Anh hudng clia hoat déng
thanh tra ndi trén co & sé kéo dai vai tuan.

- & mét khia canh nao dé thi qua trinh cling ¢6 ¢6 y nghia
tich cuc, tao ra sy phan phdi cd phiéu ti tay Nha dau tu
(NDT) ngan han sang cac NDT trung han. Trén thuc té,
mot dac diém quan trong & tich cuc cla thj truGng nam
nay la trong qua trinh di l1én, thj trudng thudng xuyén
¢6 nhiing khoang thdi gian cling ¢6 xen gilia nhiing dot
tang manh. Diéu nay khac hén vdi 2 dgt tang dién ra
vao nam ngoai khi ma céac chi sé tang lién tuc va khong
hé chiing lai trong qua trinh tang. Do d6, c6 thé néi dot
tang hién tai viing va c6 thé kéo dai hon nhiéu (so véi 2
dgt tang ké trén dién ra vao nam ngoai).

+ TruGc mat, tam ly chung trén thj trudng van than trong

vi lo ngai CPI thang 4 c6 thé sé tang cao do tac dong
cla dgt ting gia xang. Va ching téi cho réng gia dién
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cling c6 kh& nang sé tang thém tl 5% trg 1én vao xuéng con 12% trong thdi gian t6i day; theo do sé dén
thang 5/thang 6. Tuy nhién, do gia gao va gia thit Ign dén mot dgt giam 1ai suét cho vay nia.

giam va do nén kinh t& néi chung con yéu, ¢ thé néi ‘ .

day 1a nhiing yéu t6 tac déng lam ha nhiét lam phat. * HSC cho rang chu ky lam phat va lai suat sé lap ‘iéy vao
Tuy vay, hién tai, khé c6 thé lugng héa dugdc cac tac khoang tt:néng 8; khi d6 CPI theo ndm sé giam xuéng 10%
dong trai chiéu néu trén nén trong ngan han, van chua va |ai sudt cho vay binh quan sé gidm xuéng 16,5% (giam
biét rd mic do lam phat trong 2 thang téi. Va su khong tl mdc hién tai la 18,5%); con lai suat huy dong binh quan
ré rang nay dong mat vai trd quan trong vi tam Iy chung s& giam xudng 12%. Nhu véy, trong nhing thang tdi, lai
trén thi trudng tai Viét Nam phu thudc vao mot nhan suét cho vay binh quan con co thé tiép tuc giém thénl 2%
t6 chl chét, dé la lam phat ky vong va diéu nay anh nla. Va theo ching téibkhé nang giam lai suat nay van
hudng téi thanh khoan thi tridng trong trung han. chua dugc phén anh hét vao gia chiing khoan.

« Vathyc t&, lam phat ngay cang cé vé sé rai vao . Doid(), ching toi cho rang céc ¢6 phiéu nhay cam véi I
can duéi ctia pham vi ky vong (tham chi c6 I& con suat sé van con tiém nang tang mac du da v,é dang tang
dudi 1%). Rd rang Cd quan quan ly nha nudc gidn kha manh tinh ti dau nam cho t6i nay. Va dén mua he,
céch cac dot tang gia (x&ng, dién..) nham gidm thiéu & c6 su chuyén giao tir song cac co phiéu c6 bé ta cao
tac dong lén CPI clia mot thang don 18. Diéu nay gitp sang song clia cac ma co can ban tét. Khi do, chung toi
CPI theo thang tiép tuc gidm, chii y&u do lam phat cho rang céac dc_jﬂt diéu chinh va cling c6 sé kéo dai han
nam ngoai cao va theo do, l&i suét ciing sé& chiu &p do c6 sy thay d6i nhom c6 phiéu tru cot cla thi trudng.
lic gidm. Chung t6i cho rdng Ngan hang nha nudc Tuy vay, truéc mat thi trudng sé tiép tuc xu hudng hién
(NHNN) c6 thé sé& giam tran lai sut huy dong 1% tai v6i da tang dugc tao ra nho thanh khoan.

Thi gia bay Pay Tylésd % tang % tang Puong Dudng Budng Tang/gidm

trong  trong  hiu cla ké tu kéti MA250 MAS50 MA25 S0 V6i

12 nam NDTNN géy day trong ngay ngay ngay dudng MA

thang 2012 ké tli 12 thang 250 ngay

déu ndam

VCB Ngan hang Thuong mai Cé& phan Ngoai thuong Viét Nam 28.900 19.400 19.800 11,76 = 46,0% 49,0% 25.547 26.174 28.448 13,1% 10,4%
BVH Tap doan Bao Viét 72.000 36.300 36.900 25,09 95,1% 98,3% 66.305 58.362 64.140 8,6% 23,4%
MSN Cbng ty C8 phan Tap doan Ma San 114.000 78.000 82.500 22,09 38,2% 46,2% 106.936 109.180 114.960 6,6% 4,4%
VNM  Céng ty C8 phén Siia Viét Nam 93.000 59.333 79.500 49,00 17,0% 56,7% 81.335 89.300 92.060 14,3%  41%
VIC  Céngty C8 phan Vincom 93.000 79.500 94.000 11,34 -1,1% 17,0% 108.714 107.060 105.120 -14,5% -13,1%
CTG Ngan héngThgdng mai C8 phan Céng thuong Viét Nam 22.200 16.000 17.000 2,49 | 30,6% 38,8% 23.155 24.302 25.652 -41% -8,6%
HAG Cong ty Co phan Hoang Anh Gia Lai 27.700 17.300 17.500 33,10 = 58,3% 60,1% 31.656 25.816 29.672 -12,5% 7,3%
ACB Ngan hang Thuong mai C& phan A Chau 24.800 19.000 19.000 30,00 30,5% 30,5% 21.593 23.102 24.908 14,9% 7,4%
EIB  Ngan hang Thuong mai C6 phan Xut nhap khau Viét Nam 17.400 11.795 13.500 30,00 28,9% 47,5% 13.620 16.420 17.728 27,8%  6,0%
FPT Congty cé phéan FPT 58.000 41.300 48.200 48,99  20,3% 40,4% 51.372 53.774 56.740 12,9% 7,9%
DPM Tdng Céng ty Phan bén va Héa chat Dau khi - Cong ty CS phdn  29.900  22.300 22.500 25,73 | 32,9% 34,1% 30.929 28.688 30.296 -33% 42%
STB Ngan hang Thudng mai cé phén Sai Gon Thuong Tin 23.000 11.089 15.500 13,34 48,4% 107,4% 14.828 20.450 21.992 55,1% 12,5%
HPG Cong ty C8 phan Tap doan Hoa Phat 23.000 13.818 14.091 37,25 63,2% 66,4% 24325 20.300 22.856 -5,4% 13,3%
PVF | Tdng cong ty Tai chinh C8 phan DAu khi Viét Nam 12.600 6.400 6.500 15,17 | 93,8% 96,9% 13.879 9.962 11.720 -9,2% 26,5%
PVD Cbng ty CS phan Khoan va Dich vu Khoan Dau khi 39.500 29.300 30.000 35,08 | 31,7% 34,8% 40.580 38.436 39.612 -2,7% 2,8%
KBC | Coéng ty C8 phan Phét trién Do thj Kinh Bac 13.700 9.900 10.300 22,96 = 33,0% 38,4% 15.557 13.642 15.000 -11,9% 0,4%
HBB Ngan hang Thuong mai C8 phan Nha Ha Noi 7.000 3.900 4.000 10,40 = 75,0% 79,5% 6.922 5.532 6.484 1,1% 26,5%
POM Cong ty cé phén Thép Pomina 12.000 8.900 9.400 6,63 27,7% 34,8% 14252 11.710 13.108 -15,8% 2,5%
SJS Congty C4 phan Bau tu Db thi va Khu Coéng nghiép Séng ba 31.000 15.300 22.700 20,77 36,6% 102,6% 28.918 27.104 30.164 72% 14,4%
KDC Cong ty cé phén Kinh D6 40.000 23.100 24.700 46,69 61,9% 73,2% 34.301 33.898 37.744 16,6% 18,0%
PVS Tdng Cong ty C8 phan Dich vu Ky thuat DAu khi Viét Nam 16.500 12.100 12.500 13,00  32,0% 36,4% 16.091 14.656 15.976 2,5% 12,6%
PPC | Cong ty Cé phan Nhiét dién Pha Lai 10.300 5.400 6.600 13,00 | 56,1% 90,7% 7.588 8.532 9.276 35,7% 20,7%
DIG | Tdng Cong ty Cé phan DAu tu Phat trién Xay dung 17.200  9.200  9.400 26,32 | 83,0%  87,0% 14.666 14.606 17.248 | 17,3% 17.8%
DHG Céng ty C8 phan Dugc Hau Giang 63.000 43.333 54.000 49,00 16,7% 45,4% 57.818 61.410 62.800 9,0% 2,6%
PHR Congty cé phén Cao su Phudc Hoa 25.500 22.400 25.600 13,71 -0,4% 13,8% 29.353 27.624 27.428 -13,1% -7,7%
PVI | Céngty C8 phan PVI 18.100 11.700 17.800 15,60 1,7% 54,7% 16.983 18.792 19.032 6,6% -3,7%
NTP  Cong ty cé phén Nhya Thigu nién Tién Phong 47.000 25.100 27.000 46,60 741% 87,3% 32.533 35.640 41.328 44,5% 31,9%
REE Congty C4 phan Co dién lanh 14.700 9.200 11.300 44,65 30,1% 59,8% 11.983 13.270 13.584 22,7% 10,8%
GMD | Cong ty C6 phan Pai ly Lién hiép Van chuyén 25.300 16.000 16.700 24,32 | 516%  58,1% 23.028 20.644 22.996 9,9% 22,6%
Cll Cong ty C8 phan PAu tu Ha tang Ky thuat TP. H6 Chi Minh 29.200 15.200 19.600 32,13 | 49,0% 92,1% 24352 24.614 27.188 19,9% 18,6%
DPR | Céng ty C8 phan Cao su Béng Phu 53.500 38.200 44.000 35,76 = 21,6% 40,1% 51.908 50.516 52.504 3,1% 59%
PVT Téng cong ty cé phén Van tai Dau khi 4.600 2.900 3.200 3,92 43,8% 58,6% 4.630 3.974 4.360 -0,6% 15,8%
VSH | Coéng ty Cé phan Thuy dién Vinh Son Séng Hinh 11.300 7.800  8.000 25,60  41,3% 44,9% 9.575 9.646 10.888 18,0% 17,1%
VHC Congty cé phén Vinh Hoan 36.000 22.000 25.900 25,84 = 39,0% 63,6% 30.425 31.996 34.664 18,3% 12,5%
NTL Congty C& phan Phat trién D6 thi T Liém 17.200 10.900 11.100 18,20 = 55,0% 57,8% 19.398 15.010 16.932 -11,3% 14,6%
PNJ | Cong ty C6 phan Vang bac da quy Pha Nhuan 38.900 19.500 37.000 43,20 51%  99,5% 32.726 38.840 39.308 | 18,9% 0.2%
BCl Cong ty CS phan Bau tu Xay dung Binh Chanh 19.200 13.500 13.600 32,03 41,2% 42,2% 17.840 16.656 18.356 7,6% 15,3%
TRC  Coéng ty C8 phan Cao su Tay Ninh 40.600 31.000 31.600 28,99 = 28,5% 31,0% 39.612 36.608 39.728 2,5% 10,9%
TDH  Coéng ty C8 phan Phat trién Nha Thii Bic 14.200 10.900 11.300 31,41 257% 30,3% 16.564 13.664 14.940 -143% 3,9%

**VPL da sap nhap vao VIC
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« Né&u nhin vao thanh tich gia cla 40 cé phiéu cé vén

héa I6n nhét thi trudng, c6 thé thdy c6 su phan héa

& day. Tinh tif dau nam, ké ti day thiét lap vao dau
thang 1, cac ma BVH; PVF va DIG da tang manh nhét.
BVH la ma c6 thanh tich gia t6t nhat trong s6 cac ma co
ty trong 16n trong chi s6 VNindex va thudng dugc mua
vao manh méi khi thi trudng bat dau tang. C4 phiéu
BVH da gidm manh trong Q4 n&m ngoai do bj mét s&
NDT t8 chiic ban ra, va diéu nay tao diéu kién dé c¢é
phiéu nay bat manh trd lai trong nam nay. PVF va DIG
la nhitng ma cé hé sé bé ta cao dién hinh va ciing da
gidm manh n&m ngoai; va diéu nay cling da tao diéu
kien dé cac cd phigu nay tdng manh trd lai.

Mot s6 lugng I6n cac ma co thanh tich gia trung binh, da
tang tu 40-65% so véi day cllia nam. Nhiing mé& nay bao
gbm hau hét cac ma nganh ngan hang; cac méa nganh bét
dong san (BDS) va cac ma c6 két qua kinh doanh (KQKD)
c6 tinh chu ky nhu HPG. Va day cling la nhiing ma nhay
cam vdi 1ai sudt va co6 xu hudng tang tét trong nhiing dot
tang vai su hd trg clia thanh khodn cua thi trudng.

Céac ma PVI; PNJ; VIC; FPT; VNM va PHR cho téi nay
c6 thanh tich gia kém nhat. Va day ciling la nhiing ma
khéng gidm nhiéu trong nam ngoai. PVI da tang trd lai
kha t6t ké ti day; PNJ ciing da c6 thanh tich gia tuyét
v0i khi gid vang tdng manh; trong khi d6 FPT & VNM
la nhiing ma ma room danh cho nha dau tu nuéc ngoai
(NDTNN) da hét va gia c6 xu hudéng én dinh chi khong
tang manh. Bén canh do, cac ma nganh cao su nhu
PHR va sau dé la DPR, TRC cling c6 thanh tich gia

kém hon mc binh quan cla 40 ma ding dau vé von
héa. Nhiing ma nay c6 dac diém |a thiéu thanh khoan;
co ty 1& sG hiu nha nudc I6n va trién vong tang truéng

dai han thap do dién tich tréng mdéi cao su chua di vao

hoat dong, va day cd Ié ciling la nguyén nhan gii thich

cho viéc gia cao su tang da khong giup thu hut dugc sy
quan tam cla cac NDT déi vdi cac cd phiéu nay.

Thi trudng da chiing lai vao dau thang 3. Vao Q4 nam
ngoai nhiéu ma c6 hé sé bé ta cao da budc sau vao vung
ban qua muc va gitp ddy thi trudng di 1&n; tuy nhién hién
tai diéu nay da khong con nia. Dgt tang ban dau dudi su
hau thuin clia thanh khoan dya trén trién vong & thuc té
gidm lai suét da giup nhiéu ma cé hé s6 bé ta cao tang
gép doi tinh tu gilia thang 1. Va cac ma co hoat déng
kinh doanh (HBKD) c6 tinh chu ky cling da tang theo.

Tuy nhién, trong nhiing tuan sau do, hau hét nhiing ma
ting ban dau da diéu chinh kha manh. Khi nhin vao dé
thi gia theo ngay, cé thé thdy mot s6 da tang rat manh va
kho tang tiép; nhung néu nhin vao do thi gia theo tuan,
c6 thé thay dgt tdng nay trén thuc t& mdi & giai doan dau.

Chéng han, néu nhin vao dudng MA 250 ngay (dudng
trung binh déng 250 ngay); thi trong s& 40 ma cé phiéu
¢6 v8n héa I6n nhat thi trudng, c6 27 ma cé gia nam trén
dudng nay va 13 ma c6 gia van nam dudi. Va chi co 7
ma cao han tir 15% trd Ién so vai dudng MA 250 ngay.
Bang dudi day liét ké gia clia cac ma co gia cao hon
ho#c thdp hon dang ké so vé6i dudng MA 250 ngay.

Mtic d6 cao/thap hon so véi dudng MA 250 cla top 40 cd phiéu
C& phiéu co gia cao han dudng MA 250 tii 15% trd 1én

Ma Gia tai % tn % cao hon P/E du Tang trudng
chung 25 dég sovéidusng  phong EPS nam 2012
khoan "9 Y MA 250 2012 (du bao)
EIB 17.400  28,9% 27,8% 7 10,4%
STB 23.000  48,4% 55,1% 13 -1,8%
PPC 10.300  56,1% 35,7% 10 N/A
DIG 17.200  83,0% 17,3% 16 27,6%
NTP 47.000  74,1% 44,5% 6 22.2%
cll 290200  49,0% 19,9% 8 158,1%
VHC 36.000  39,0% 18,3% 4 10,6%
C4 phiéu co gia thap hon dudng MA 250 tii 10% trd 1én

VE e " . % cao hon P/E du Tang trudng
Gidtai % tang tu W . °

naay 4/4 da S0 V@i dudng phéng EPS nam 2012

gay Y MA 250 2012 (du bao)

chiing
khoan

HAG 27.700 58,3% -12,5% 23 -50,4%
POM 12.000 27,7% -15,8% 5 -14,7%
PHR 25.500 -0,4% -13,1% 3 -23,9%

+ Trén thuc té, cac ma nhay cam vdi lai suét da diéu chinh

trong nhiing tuan qua va gia nhiéu ma hién dang th&p hon
15-20% s0 VGi dinh thiét 1ap ti ddu nam. V&i 1ai suét van con

nhiéu kha nang giam, chung téi cho réng thi trudng van chua

dat dinh va nhiéu c8 phiéu sé van con tiém ning tang gia.

Va diéu nay c6 1& da dudc khdng dinh thong qua thong tin
dang tai ngay 5/4 vé viéc hé s6 rli ro cho vay BDS va chiing
khoan khi dung dé tinh hé s6 CAR c6 thé sé dudc gidm
xubng theo thong tu stia déi clia théng tu 13. Méc du du
thao ndi trén van chua chinh thiic dugc théng qua, day van
la théng tin hé trg tich cuc cho cac méa c6 hé sé bé ta cao.

Do d6, mac du vao khodng mua hé sap téi, tru cot tang clia
thi trudng sé co su luan chuyén tl cdc ma nhay cam vdi lai
suét sang cac ma khac chua tang nhiéu (cac ma tang nhiéu
bi chét 16i) thi tride mat theo ching t6i, cac ma nhay cam vai
I&i suét s& van la nhiing ma dan dat thi trudng.

Céc c¢d phiéu c6 thanh tich gia tot va thanh tich gia kém trong top 40

Cac ¢ phiéu co thanh tich gia t6t (da tang hon 60% so vdi day thang 1)

Tang truéng
EPS 2012

Ma cé Gia tai

% tang tu
dau nam

phiéu ngay 4/4

BVH 72.000 95,1% 3,6% 52 1,6
HAG 27.700 58,3% -50,4% 23 19
PVF 12.600 93,8% 16,6% 14 24
HBB 7.000 75,0% -61,3% 22 25
KDC 40.000 61,9% 67,6% 10 09
DIG 17.200 83,0% 27,6% 16 1,5
NTP 47.000 74,1% 22,2% 6 11
NTL 17.200 55,0% 77,8% 7 28

Céc c6 phiéu c6 thanh tich gid kém (tang so vdi day thang 1 tii 20% trd xudng)

Ma cd Giatai % tangtu T&ng trudng

phiéu ngay 4/4  dau nam EPS 2012

VNM 93.000 17,0% 17,8% 10 1,3
VIC 93.000 -1,1% 116,1% 19 1,9
FPT 58.000 20,3% 11,7% 6 0,9
DHG 63.000 16,7% 4,6% 9 1.2
PVI 18.100 1,7% -3,6% 9 1,2
PNJ 38.900 5,1% 10,5% 8 1,7

+ Do dé, hién tai chung téi van danh gia cao cac ma chiing

khoan, ngan hang va BDS va du bao s€ c6 mét dgt tang
gia nira clia nhiing ma thudc cac nganh nay trong vai tuan
t6i va vao dau mua hé. Tuy nhién, néu VNIndex vugt qua
ngudng khoang 500 thi ching t6i cho rang nén chét I5i cac
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méa da tang nhiéu va chuyén vén sang cac ma chua ting
nhiéu (ma chung t6i liét ké trong bang dugi day).

+ Vao mua hé, ching t6i cho réng thdi gian cling ¢6 cla thi
trudng sé kéo dai han do cac ma nhay cam vdéi lai suat sé
mét di da tang va thi trudng co 1& sé& c6 xu huéng maéi. Mot
khi thai ky cling c6 két thuc, thi cac ma c6 HDKD mang
tinh chu ky va cac ma bluechip sé thay thé cac ma nhay
cam vdi lai suét va trg thanh tru cot cla thi trudng véi ky
vong céac diéu kién kinh t& cin ban sé dudc cai thién vao 6
thang cudi nam cho t6i nam 2013.

Gia tri giao dich (GTGD) cua thi trudng tdng manh do
thoi gian giao dich kéo dai sang budi chiéu va thanh
khoan dudc cai thién

GTGD (GTGD binh quan ngay theo ting thang tinh theo don vj ty déng) va
% thay doi

4500 1.000%
4.000

3.500
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« GTGD da dudc cai thién dang ké trong nhiing thang viia
qua mot phan do thai gian giao dich dugc kéo dai sang
budi chiéu bat dau ti ngay 5/3 va kha nang tiép can
thanh khoan noi chung trén thi trudng da dugc cai thién.

+ Khé c6 thé chi ra tac dong cla tling nhan t6, nhung c6 thé
thay rd rang trén do thi gia theo ngay, phién dau tién cé
GTGD dat 1.000 ty déng trong nam dién ra vao thang 2.

« GTGD hién dang b&ng khoang 0,22% GTGD ngay tinh
tl dau thang vao thang 3, thdp hon muc binh quan dai
han la 0,26%. Do dd, mac du GTGD da dudc cai thién
ré rang, thi van c6 thé néi ring thi trudng hién tai van
chua qua néng. Va diéu nay ngudc hén véi nhiing gi
dién ra vao thdi diém 2009. Vao nam 2009, sau mdt
s6 thang tang diém, thi trudng da tré nén tang néng.
Mot 1an niia, diéu nay cho thdy dot ting hién tai cla thi
trudng viing va én dinh.

Téng GTGD san HOSE va ty trong GTGD so véi vén hda th trudng

100.000 + 0,9%

= Ty trong GTGD binh quan hang thang so vdi gia tri vén héa thi trusng
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Cac NDPTNN van tham gia thi truéng nhung khéng
déng vai trd chi phéi xu huéng

Gia tri mua rong cia NDTNN trén HOSE va VNindex
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« Cac NDTNN da tham gia thi trudng tich cuc hon ké ti
sau Tét nguyén dan trong diéu kién GTGD tang; tuy
nhién, khéi nay khéng dong vai trd dan dat thj trudng.
Trén thuc t€, cac NDTNN da ban rong kha manh ngay
trong thang 1/2012 va mac du da mua vao tré lai vao
thang 2 thi khéi nay da trd nén than trong hon.

» Sau khi mua vao kha tich cuc trong nam 2010, cac
NBDTNN da khéng tham gia manh vao thi trudng ké ti
doé. Khéi nay da ban rong manh trong nhiing thang cudi
nam 2011, ti thang 8 dén thang 12, khéi ngoai da ban
rong Ién dén 1.950 ty dong. Cac NDTNN ban ra manh
mé trong thang 1 va tinh tU dau nam cac NDTNN da
ban ra 555,3 ty déng mac du da mua rong 1.667,37 ty
déng trong 2 thang qua.

+ Trén thuc t&, can phai than trong khi nhin vao sé liéu
mua ban clia cac NDTNN. Da cé nhiing giao dich thda
thuan 16n nhu giao dich thda thuan ctia ¢é phiéu VIC va
STB cla cac NDTNN trong nhiing thang gan day. Cé
vé nhu céc giao dich thda thuan 16n nhu trén 1a nham
chuyén giao quyén s hiiu va do dé khong lién quan
dén dong tién mua ban, dau tu théng thudng. Tuy nhién,
ciing khé c6 thé loai bd hoan toan nhiing giao dich théa
thuén nay vi khéng thé xac dinh dugc giao dich nao la
nham muc dich chuyén quyén s hiiu va giao dich nao
la chi dé dau tu thuan tdy. Va anh hudng cudi cung la
gidm muc do dau tu ctia cac NDTNN.

« Trong nhiing thang gan day, ching t6i udc tinh binh quan
cac NDTNN chiém khoang 15% GTGD ngay trén san,
nghia la chi tdng nhe so v6i nam 2011. Tuy nhién, do thi
dudi day cho thdy hoat dong mua rong clia cac NDTNN
khong phai la chi bao dang tin cay hay la nhan t6 dan
dat thi trung mét cach thudng xuyén. Trén thuc t€, vao
thang 9/2009, cac NDTNN c6 vé da ban dung dinh trong
khi vao thang 1/2012, khoi ngoai da ban dang day.
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Pic diém ndi bat cla déi tac: Megastar

"HSC d4 dai dién MSM va nhiing c6 dong
cUa cdng ty dé thda thuan gidi quyét
mot loat nhitng yéu cau khac nhau.”

Pugc thanh lap tu nam 2004, MSM
ban dau la mét céng ty lién doanh
gilra d6i tac dia phudng - Coéng ty van
héa phdm Phudng Nam (PNC-20%)
va mot doi tdc nudc ngoai l1a Envoy
Media Partners (EMP-80%). Ngay

tl ban dau, céng ty da nhanh chéng
khang dinh vi tri 14 cong ty dan dau
thi trudng trong linh vuc kinh doanh
rap chi€u phim va khuyéch truang
su ¢6 mat clia minh thong qua céc
rap chiéu ndi bat tai cac thanh phd
I6n trong ca nudc. Bat dau hoat déng
kha sém trong Iinh vuc gidi tri tuong
déi méi nay tai Viet Nam, MSM déng
vai tro 16n trong viéc chuyén déi
nhan thiic clia cdng ching vé nganh
gidi tri phim anh va trong viéc nang
cao tiéu chuén cla ca nganh.

Megastar khai truong rap chiéu phim
dau tién tai toa thap Vincom & trung
tdm Ha Noi vao thang 4/2004 va
nhanh chéng tré thanh (cling nhu duy
tri) 1a cum rap chiéu phim I6n nhat

tai Viet Nam. Cac dia diém tiép theo
nhanh chéng dugc mé trén cé nudc
dé I4p lai thanh cong clia cong ty

tai toa thap Vincom. Chi trong vong
vai nam, Megastar da c6 mat tai Hai
Phong, TP. HCM (Trung tdm thuong
mai Hung Vuong Plaza, CT Plaza, va
Saigon Paragon), Bién Hoa va

DPa N&ng. Vao cubi ndm 2011,

cong ty quan ly 53 phong chiéu phim
VGi trén 7.000 ghé trén khap céa nudc.

Song song véi kinh doanh rap chiéu
phim, nam 2006 céng ty cling da gidi
thiéu Megastar Distribution (MSD),
mot don vi phan phéi phim dién anh
truc thuoc MSM. K& tu gitta nam
2006, MSD da coéng chiéu thanh céng
trén 150 phim cla cac hang phim
trong nuéc va quéc té tai Viét Nam.
MSM ciing nhiéu lan gianh dugc déc
quyén phan phgi ti nhiéu hang phim
hang dau trén thé gidi, nang thém Igi
thé& so v&i nhiing cong ty dén sau. Két
qua 13, phan I6n trong nhom 10 bd
phim 16n trong lich st dién anh céng
chiéu tai Viét Nam la do don vi MSD
cla cong ty phat hanh.

Hoat dong trién Iam dién anh mot
lan niia dugc thay déi vao thang
12/2009 khi cong ty gii thiéu thanh
c6ng man anh 3D dinh cao tai

Viét Nam tai cac rap chiéu & toa thap
Vincom Ha N&i va Trung tdm thudng
mai Hung Vuong thanh phé H6 Chi
Minh. Céng nghé mdi nay da thanh
cbng tuic thi va nhanh chéng dugc
biét dén qua nhiéu bd phim I6n nhu
Avatar, va dat ra mot tieu chuadn méi
cho nganh cong nghiép dién anh cla
Viét Nam. Su quan tam Ién va dén
nhéan nhanh chéng céng nghé dién

Dic diém clia su Xuét sic

Thu céng nhan vé dich vu tu van tai chinh
doanh nghiép ctia HSC ti MSM

anh 3D clia céng ching da thuc dady
cong ty ti€p tuc gidi thiéu man anh
3D t6i cac rap chiéu tai Hai Phong,
Pa N&ng va Bién Hoa vao cudi nam
2010. Tinh dén hét thang 08/2011,
cong ty da trinh chiéu 9 bé phim 3D
tai cac dia diém 16n, vuot troi hon bét
ky d6i thi nao trén thi truong. VGi su
hgp tac nay, HSC dai dién cho

cong ty Truyén théng Megastar
(MSM) va céac c¢b dong clia ho dé nd
luc tim ki€ém mot nha dau tu chién
lugc phu hgp cho céng ty. La nha tu
van duy nhét trong thugng vu nay;,
HSC cung cép giai phap day du va
toan dién cho cong ty va cac ¢ dong
théng qua mot khéi lugng céng viéc
toan dién bao gém: Dinh gia tai san
doanh nghiép, Xac dinh ng, C4u tric
thuang vy, Chién lugc dam phan va
Hé trg. Day ciing la thuong vu tién
phong trong linh vuc nay do ca ngudi
ban va ngudi mua la cac nha dau

tu nudc ngoai va viéc chuyén giao
c¢b phiéu clia Envoy Media Partners
dién ra G nudc ngoai. Vao thang
7/2011, HSC da thuc hién thanh
cbéng thuong vu vugt ngoai mong dgi
clia cong ty va cac ¢ dong cda ho.
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Khéng cé nhiéu dgt IPO dugc t6 chiic sip t6i va ngudn cung cd phiéu sé khong ting cho té6i cusi Q2

Nguén cung ching khoan thuc t€ va theo ké hoach nam 2010 & 2011

Thuc hién K& hoach % Hoag thanh Khoéng % Hoan % Hoan
2010 2011 thay déi tai thdi diém cugi thu hié thanh thanh
(déng) (déng) thang 12/2011 vehien  yahoach k& hoach
2010 2011
IPO (huy dong vén mai) 8.411.989.778.611 11.074.072.664.582 32% 527.211.267 5.209.030.734.582 247.990.037 5.865.041.930.000 53% 47,0%
Té’ng vén héa IPO 84.688.826.322.912 73.418.016.684.676 -13% 3.495.263.827 @ 55.276.574.224.676 2.631.591.251 18.141.442.460.000 77% 75,3%
Niém yét* 73.470.290.777.900 24.759.901.884.150 -66% 1.178.762.289 = 19.569.881.847.300 931.677.308 5.190.020.036.850 80% 79,0%
Udc tinh vén huy déng 38.320.252.510.627 33.110.567.593.164 -14% 1.576.318.381 = 24.500.676.929.580 1.166.421.182 8.609.890.663.584 77% 74,0%
(khéng thuéc nganh
ngén hang)
Udc tinh vén huy déng 66.017.669.675.275 49.994.789.420.000 -24% 2.380.137.559 = 21.439.837.610.000 1.020.701.624 28.554.951.810.000 78% 42,9%
(thuéc nganh ngan hang)
T5ng cong 112.749.911.964.513 94.179.429.677.746 -16% 4.483.667.207 51.149.545.274.162 2.435.112.843 43.029.884.403.584 75% 54,3%
(khéng bao gém
niém yét)

Dot nang vén nam ngoai clia cac doanh nghiép da khong
dat dudc nhu ké hoach dé ra. Cac doanh nghiép du kién
huy déng khoang 4.483 triéu USD nhung t6i cudi thang
12, méi chi huy déng dugc 2.435 triéu USD (tudng duong
54,3% so vGi k& hoach). Do dé, HSC cho rang con lai

2.048 triéu USD nhiéu kha nang sé dugc cac doanh nghiép
chuyén sang va dua vao ké hoach téng vén trinh Dai hoi c8

dong (PHCD) trong mua BDHCD thudng nién nam nay.

Hoat dong tang vén tai Viet Nam bién déi giong nhu
thoi tiét va hién tai dang la cudi mua thap diém cla hoat
doéng nay. TU cudi thang 12 dén khi mua DHCD thudng
nién két thuc, hoat dong phat hanh thém dién ra khéng
nhiéu. Tuy nhién t& cudi Q2 cho t6i cudi ndm, hoat déng
nay sé so6i dong tré lai trong bdi canh cac doanh nghiép
khGi dong lai ké hoach tang von.

K& tii ndm 2008, vao méi dau nam sé c6 danh sach céac
doanh nghiép nha nuéc (DNNN) I6n ¢6 trién vong IPO
trong nam va dén khoang cuéi thang 6 thi danh sach nay
gidm xudng gan nhu khdng con dgt IPO nao. Nam nay

diéu nay hai khac moét chut. S6 lugng cac dot IPO du kién
dién ra gidm xuéng sém haon, vao cubi thang 3; va sap tGi

c6 1& sé khong con dgt IPO I6n nao dién ra trong nam.

Chung téi hy vong Mobiphone s€ IPO nhung véi théng
tin vé dé xuét sap nhap Mobiphone véi Vinaphone thi
cé |& tru6c mat diéu nay sé khong dién ra. Ban 1anh dao
Vietnam Airlines ciing da dgi ngay IPO vao s6m nhét la
nam sau. Viettel da bat ngd dugc dua vao ké hoach IPO
nhung thdi gian IPO cu thé van chua dugc xac dinh.

Nhiing DNNN nhu Vinatex (céng ty me hoat déng trong

linh vyc dét may) va Vinapaco (DNNN hoat déng trong linh

vuc san xuét gidy) c6 trién vong sang sla hon trong viéc
IPO. Tuy nhién, IPO cla cac doanh nghiép nay sé khéng
dinh dam dugc nhu IPO cla cac doanh nghiép vién théng.
Chung t6i cling kha lac quan va tin tudng vao viéc Sabeco
sé& niém yét vao cudi naAm nay (Doanh nghiép nay da IPO
vao nam 2007 nhung sau d6 da khong niém yét). Hién tai,
c6 vé Sabeco dang quay trd lai ding 16 trinh niém yét.

+ N&u ban lanh dao hay cac cé dong cé ich dang ké tai
DNNN 16n thi chinh phl s& c&n c6 thdi gian dé khién
cac DNNN Ién dua ra mét 16 trinh IPO chéc chan. Pay
la mot ly do khién viéc yéu cau cac DNNN phai tim d6i
tac chién Iugc chiing t6 su hiu hiéu vi d6i tac chién
lugc sé thuc ddy qua trinh ¢d phan héa vi chinh Igi ich
clia minh. Do do, nhin vao viéc DNNN tim dudgc déi
tac chién ludc c6 thé nhan thdy su tién trién thuc su
trong qua trinh ¢é phan héa vi theo dé 16 trinh IPO sé&
ro rang hon.

Pinh gia ctia cac cd phiéu van & miic hdp Iy nhung
khéng con siéu ré nhu trudc

 Dua trén du bdo Igi nhuan cla ching téi cho 40 ma co
vén héa I6n nhat thi trudng, chung t6i tinh ra EPS binh
quén gia quyén cla 40 ma nay la 4.030d/cp (trong s6
dudc 1dy duya trén sé ludng cd phiéu luu hanh), theo do
P/E du phong tai thai diém hién tai 1a 10,7 lan. Mdc P/E
nay cao han mat bang chung cla toan thj trudng vi 40
ma nay gém nhiing ma c6 P/E rét cao nhu BVH & VIC
va khong c6 nhiéu ma c6 P/E thap dé can bang lai.

+ BVPS n&m 2012 binh quan 1a 20.139 déng/cp; P/B la
1,6 lan.

» VNindex da tang 26,2% ké tU dau nam, nén dinh gia
cac cb phiéu khéng con ré nhu trude. Luu y 1a P/E dy
phong cla chung t6i chi phan anh du bao hoat dong
kinh doanh chinh ma khéng bao gém du bao 14i ti kinh
doanh chiing khoan hay hoan nhap du phong gidm gia
chiing khoan. Do dé, nhu ching t6i da cé dé cap, du
bao clia chlng téi thudng than trong do chinh sach chi
du bao dya trén hoat déng kinh doanh chinh clia minh.
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Trién vong KQKD nam 2012 chia 40 ma c6 v6n héa I6n
nhat dang dugc cai thién hon

+ HSC du bao Igi nhuan thuan cta 40 ma c6 vén hoda I6n

nhét sé tang trudng 21,6%; EPS tang trudng 12% va
doanh thu tang truéng 22,8%. Mac du doanh thu tang
trudng cham chd yéu vi lam phat gia tiéu dung giam
nhiét, thi ching t6i cho réng Igi nhuan sé van dugc cai
thién mot chat nhd I6i nhuan tai chinh thuan dugc cai
thién. Tuy nhién, chlng t6i d& gidm du béo tang truéng
EPS nam 2012 so véi lan du bao trude dude dua ra vao
cudi nam ngoai (trong lan du bao trudc ching t6i du
bao EPS tang trudng 12,7%) do tac déng pha loang.

M6 hinh du bao chung cho 40 ma c6 von héa I6n nhét
dua trén mo hinh riéng cla ting ma do cac chuyén vién
cla chung t6i cung cép. Xin luu y la HSC khéng dua chi
phi du phong hay Igi nhuan ti hoan nhap du phong giam
gia dau tu chiing khoan vao du bao ctia minh.

HSC du bao ty suét Igi nhuan gbp sé cai thién mot chat
nhg gia vén hang ban tang chadm hon doanh thu. Day
la dac diém dién hinh tai thai diém CPI ha nhiét trong
chu ky kinh t&€. Cac doanh nghiép san xuét sé khéng
con bi tac déng tiéu cuc do gia nguyén liéu dau vao
tdng cao (tai Viét Nam, do cac nganh san xuét manh
mun nén quyén quyét dinh gia ban khéng cao) va theo
do c6 thé phuc hdi phan nao ty suét Igi nhuan.

Ty suét Igi nhuén (trudc thué/thuén) dy kién ciing sé
dudc cai thién nhd |di suét cho vay giam sé gilp giam
chi phi tai chinh. Tuy nhién, diéu nay trong thuc t€ chua
ch&c da dién ra mét cach thuén tay nhu vay. Néu nhin
va0 40 ma cé vén hoa I6n nhat va khong ké cac ma
ngan hang, ching t6i du bao t8ng ng du kién sé ting
6% 1&n 97,84 nghin ty dong (gébm ca ng ngan han & dai
han). Chung téi cling du bao téng chi phi lai vay ting
13% tU 4,79 nghin ty déng I&én 5,4 nghin ty dong.

Diéu nay c6 vé khé hiéu. Thuc té, chi phi lai vay chiu
anh hudng cla cac yéu t6: (1) s6 du ng thay déi, (2)

I4i sudt binh quan thay déi, (3) chi phi lai vay dugc ghi
nhan trén bao cdo KQKD sau khi cac du &n hoan tat
(nghta la chi phi lai vay sé dugc dua tryc ti€p vao chi
phi ma khoéng con dudc vén héa). Khé ¢ thé xac dinh
rd tac déng cla tling nhan t6 trén ddi véi viéc chi phi lai
vay tdng. Tuy nhién, nhan t& thi 3 la nhan t6 rat quan
trong va cé thé sé lam giam tac dong cia viéc lai suat
gidm néu nhin vao chi phi li vay thuc t€. Do dé, Igi ich
cla viéc lai suat gidm sé thé hién & viéc dong tién dudc
cai thién thay vi chi phi l4i vay giam.

Tuy nhién, st dung s6 du ng binh quan (du ng dau ky
cdng cubi ky va chia déi), ching t6i udc tinh |di suét
cho vay binh quan sé& giam tii 18,1% xuéng 17,6%
trong nam nay. Theo quan diém clia HSC, chii yéu
doanh thu hoat déng tai chinh sé tu (1) hoan nhap du
phong giam gia cé phiéu da trich lap nam ngoai, (2) lai
tlr thanh Iy cac khoan dau tu. Va nhu da dé cap trén
day, chung t6i sé khéng bao gém nhiing khoan muc Igi

nhuén nhu trén vao mé hinh du béo clia minh (vi nhiing
khodn muc Igi nhuan nay bi€én dong theo thij trudng va
khé du bao); theo do, Igi nhuan thuan va EPS thuc té
¢6 kh& nang sé cao hon du bao clia HSC.

+ Tom lai, theo chung t6i, diéu kién vi m6 can ban dudc
cai thién s& din dén doanh thu tang trudng viing, ty
suat Igi nhuan dugc cai thién, doanh thu hoat déng
tai chinh dugc nang cao, EPS tang trudng véi 2 con
s6 nhung sé chju tac dong pha lodng. Va ban than thi
trudng chiing khoan co6 kha nang tiép tuc tang.

TOM LUGC Vi MO TRONG THANG 3 - LAl SUAT HA
NHUNG TANG TRUONG TiN DUNG SO VOI BAU
NAM VAN GIAM DO NEN KINH TE VAN CON YEU

Lai suét tiép tuc giam déu

Lai suét cho vay va huy ddng tién déng thuc té binh quén

L&i suat cho vay va huy dong tién dong thuc té binh quan

Lai sudt cho vay tién déng thuc té binh quan

——— Chénh lgch Iai sudt binh quén tién VND

Lai sudt huy dong tién déng thiic t8 binh quan

+ HSC da ti€én hanh cudc khao sét lai suét thudng ky 2
tuan 1 1an vao cudi thang 3 nham xac dinh mat bang
I4i suat cho vay va huy déng. Cudc khao sat trudc dé
dién ra vao ngay 8/3. Trong cudc khao sat, ching toi
khéo sat lai suat cho vay clia 9 ngan hang (gém 4 ngéan
hang qudc doanh (NHQD) va 5 ngan hang thuong mai
c6 phan (NHTMCP) I6n) va lai suat huy dong cla 24
ngan hang; sau dé tinh Iai suét binh quan theo trong sé
(trong s6 dugc lay dua trén thi phan cho vay/huy déng
clia nam trudc).

+ Chung t6i nhan thay lai suét cho vay tién déng da giam
trong nhiing tuan qua trong b&i cdnh cac ngan hang
lién tuc dugc NHNN chi dao gidm lai suét theo da giam
ctia CPI theo nam. Do dé, I4i sudt cho vay binh quan
theo tinh toan clia HSC hién tai da giam vé 18,5%; va
trong mét sé trudng hop, 14i suat uu dai thap & muc
16,5%.

+ Vao ngay 12/3, cac lai suéat chinh sach da dugc giam
1%, cho thay y dinh rd rang ctia NHNN trong viéc giam
Idi sudt trong 6 thang dau nam. Trén thuc té&, 1ai suét
diéu hanh thudng la chi bao c6 dé tré nhat dinh so vdi
I4i suat thj trudng vi NHNN c6 xu huéng st dung bién
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phép hanh chinh théng qua kénh OMO va tai cap vén
dé diéu chinh I4i suét thj trudng néu can thiét.

« Cho du vay, li suat huy dong binh quan da giam
xuéng bién do ti khodng dudi 12% trén 13% mét cht,
tly thudc vao ky han. Nhu vay, 1ai suédt huy dong binh
quan da gidm hon 1% so vai cudc khao sat trude dé va
phéan anh déng thai cat giam lai suét diéu hanh trong
cung ky.

« Trong khi do, nhiing bién phéap han ché& déi véi huy
déng va cho vay USD dudc cong bd ban dau da khién
tin dung US sut giam manh trong vai thang qua va gan
day la t6i huy déng USD. Céan phai theo ddi sat dién
bi€n nay vi cho t6i nay, tang trudng tin dung tién déng da
khéng bu dap dudc cho su sut gidm cla tin dung USD
nén téng muc téng trudng tin dung chung trong Q1 da
giam; va day la diéu ching t6i chua tiing thay (it nhét la
theo cd sé dii liéu ti trudc dén nay cla ching toi).

Cac lai sudt diéu hanh da dudc cat giam 1% vao ngay
12/03 va sé tiép tuc dudc cit giam trong Q2

+ NHNN da gidm déng loat céac lai suét diéu hanh 1%
vao sang ngay 12/03 va dong thai nay da dudgc nhac
dén tu tuén truéc dé. Theo do, cac thj trudng da khong
mday phan (ng véi théng tin nay do |ai suét diéu hanh
tai Viét Nam khong déng vai tro chli dao trong chinh
sach tién t& nhu & nhiéu qudc gia khac.

+ Trong dot cat gidm |ai sudt nay, 1ai suat tai cap vén
gidm tir 15% xudng 14%; |ai sudt cp von ky han 14
ngay va 28 ngay trén OMO da giam xudng 13%; lai
Sudat tai chiét kh&u gidm ti 13% xudng 12% trong khi
tran 1ai sudt huy dong tién déng (cho ky han 1 thang trg
I&n) giam tii 14% xudng 13%. Quyét dinh gidm lai suat
¢ hiéu luc tu ngay 13/03.

+ Nhiéu chuyén gia kinh t€ phan tich nuéc ngoai khéng
hiéu dudc vai tro cla lai suat diéu hanh trong chinh
sach tién té tai Viét Nam vi nhiéu qudc gia khac coi lai
suét diéu hanh 1a trong tdm trong chinh séach tién té
clia ho. Viét Nam c6 médt cd ché chinh sach tién té hoat
doéng chl yéu thong qua su diéu tiét cac kénh thanh
khoan (nhu bom rit von trén thi trudng OMO va tai cap
vOn) va su chi déng trong cac chi thi hanh chinh.

+ Trong cd ché chinh sach tién té do, lai suat diéu hanh
khong thudng xuyén thay déi va dugc s dung dé tao
tam Iy hodc cling ¢6 nhiing thay d8i vén da thé hién
qua lai suat thi trudng. Do dd, lai suét tdng hay giam
khong lam anh hudng nhiéu dén thi trudng giébng nhu
tai nhiéu nén kinh t€ khac méc du nhiing lan tang giam
céc lai suét diéu hanh nay thudng xuyén dudc bao chi
dé cap dén.

« Nhu da dé cap, vdi lai suat thuc té trén thj trudng va
tran 13i sudt huy dong co6 kha nang ti€p tuc giam, thi
theo ching to6i, hoan toan cé thé néi rang céc lai suat
diéu hanh sé tiép tuc gidm thém 1% nia trong Q2.

Lai sudt huy déng trén thuc té & theo niém yét

+ Lai suét huy dong tién déng binh quan da gidm 1,09%
s0 vGi cudc khao sat trude dé clia chung t6i sau khi cac
I4i suét diéu hanh dugc cat gidm. Lai suat giam kha
déu va dang chu y la Idi suét huy dong ky han dai trén
18 thang hién hau hét da giam vé 12%.

+ La&i suét huy dong ky han 1-6 thang van cao nhét, lai
suét binh quan khoang 12,96%; lai suét huy déng
cho ky han dai hon thi thdp hon. M6t s6 NHQD dang
chao lai suat huy déng cao han mét chit so véi cac
NHTMCP nhung cac NHQD nay nhiéu kha nang khéng
ap dung lai suat uu dai déi v6i khach hang.

+ Cac phuong tién truyén thong da dua tin mai day, mot
ngan hang tai Ha Néi van ap dung lai suét huy dong
cao hon tran Ii suét huy dong quy dinh. Theo do,
khach hang gi 1 ty dong c6 thé dudc hudng l4i suat
I&én dén 17% cho ky han 1 thang va 14% cho ky han t0i
da |a 3 thang. Phan |ai suét chénh gilia |ai suat thuc té
va lai suét niém yét sé dudc trd dudi dang tién thuéng
va s6 tién nay dudc gui mét tai khoan riéng biét cé
cung ky han (ngan hang phong tda tai khoan nay va
sau dé sé bo phong tda khi dao han).

« M6t s6 8 chuic tin dung ¢6 1& cling da chao lai suat cao
hon cho ky han 1 ngay, nhd doé kéo lai suét gép sé lén
dén hon 13%/nam. Theo cach nay, khach hang gui tién
phai m& 1 tai khoan tiét kiem mai méi ngay va diéu nay
lam thd tuc ngéan hang thém phéan phtc tap. Thay vao
do, cac ngan hang c6 thé tra Iai cho khach hang vao
ngay dau tién cla ky gui tién thay vi tra vao cudi ky
gui tién. Va tién 1ai dugc céng don vao géc, theo do lai
suét huy déng thuc t€ sé cao hon (l4i sut niém yét).

+ Theo chung t6i, cac ngan hang van sén sang ap dung
Idi sudt huy déng uu dai khoang 14-15% cho mot sé
khach hang mac du trudng hgp nay ngay cang hiém
trong boi canh tat ca cac loai lai suét dang chiu ap luc
gidm. Va véi nhu céu vay vén thap va thanh khoan kha
déi dao, thi nhu cau huy dong von tai hau hét cac ngan
hang ciing da gidm.
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Pac diém ndi bat clia doi tac: PXP

“\ietnam Lotus dugc sap nhap

vGi Vietnam Emerging Equity
Fund nham gian hda viéc
phat hanh ching chi quy.”

Céng ty duoc thanh Iap
nam 2002, hién tai dang
quan ly hon 100 triéu USD,
duoc dau tu dai han vao cdc
c6 phiéu t6t dua trén

phén tich cdn ban.

Pac diém clia su Xuat sic

%

TR

AL R TR e
Pl Al B RE TR

Anh: PXP Vietnam Asset Management

PXP la chii cai dau clia Phan Xi Pan,
tén ngon nui huyén thoai va cao nhat
tai Viéet Nam. PXP Viethnam Asset
Management la mét cong ty quan ly
quy, quan ly cac quy dau tu vao

Viét Nam. Cong ty dudc thanh lap
nam 2002, hién tai dang quan ly haon
100 triéu USD, dudc dau tu dai han
vao cac cd phiéu tét dua trén phan
tich can ban. Muc tiéu ctia PXP
Vietnam Fund |a nang cao gia tri von
dau tu théng qua dau tu dai han vao
¢d phiéu clia cac doanh nghiép tai
Viét Nam, ca doanh nghiép trong nudc
va doanh nghiép c6 von nuéc ngoai.

Hién tai PXP quan ly 2 quy co tru sé
tai Cayman Islands la: PXP Vietnam
Fund (quy dong niém yét tai London
Stock Exchange Main Market, thanh
lap vao nam 2003); va Vietnam
Emerging Equity Fund (quy tudng
hé, thanh lap vao thang 11/2005 dudi
hinh thiic quy dong va dudc chuyén
thanh quy mé vao thang 1/2010).
Vao thang 12/2010, quy dau tu thi
3 mang tén Vietnam Lotus dugc séap
nhap vai Vietham Emerging Equity
Fund nham gian héa viéc phat hanh

chiing chi quy. Diéu nay cho phép
cac NDT lya chon chiing chi quy phu
hop nhu cau dau tu clia minh.

HSC cung cép cac dich vu méi giGi
toan dién dua trén nang luc nghién
cliu phan tich va co s& ha tang CNTT
hién dai. HSC thuc hién st ménh dem
dén cho khach hang su tu van toan
dién ti tu van phan bd danh muc dau
tu dén phan tich trién vong nganh va
cudi cung la lua chon ¢8 phiéu. HSC
luén sat canh cung Nha dau tu va né
Iic vach ra nhiing chién Iugc dau tu
hiéu qua nhat cho tiing khach hang
ca trong ngan han va dai han. Dé

lam dugc diéu nay, déi ngl nhan vién
thudc phong khach hang té chiic HSC
phai c6 hiéu biét chuyén sau vé tinh
hinh vi mé va nganh cling nhu théng
tin cu thé vé cac doanh nghiép. Dua
trén nhiing di liéu c6 dugc, HSC sé
phan tich dé dua ra nhiing thong tin tu
van nham hé trg va phuc vu cac Nha
dau tu trong viéc thuc hién chién lugc
clia minh.
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Lai suat cho vay tién déng

Lai sudt cho vay tién déng thuc t€ binh quan
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= Lai suat cho vay tién dong thuc té binh quan Lai suat cho vay tién USD binh quéan (RHS)

 Cudc khao séat cla chung téi cling cho thay Iai suét cho
vay tién déng binh quan da giam 0,36% i 19,01% xuéng
18,65% trong 2 tuan qua, do 3 trong 4 NHQD ma ching
t6i khdo sat da ha Iai suét. BIDV da gidm manh |&i suat
cho vay 1% dai vai tét ca cac ky han trong khi VCB va
CTG giam tu 0,25%-0,5% cho cac ky han khac nhau.

+ ACB la NHTMCP duy nhét ha Iai suét va da giam khoang
0,5%. Agribank va cac NHTMCP khac gili nguyén lai
sudét cho vay trong khoang thoi gian 2 tuan qua.

+ Va mac du lai suét cho vay ha, nhiéu nhan vién tin dung
ma chung téi c6 trao ddi cho biét cac ngan hang khéng
hé ndi 1dng chinh sach tin dung clia minh. Luu y 1a han
mdc tin dung danh cho cac nganh phi san xuét van bj
han ché theo quy dinh cla chinh phd trong khi khéng ¢6
mday doanh nghiép néng nghiép cé thé thuc su tan dung
dudc |ai suét cho vay uu dai niém yét tii 15-16,5%. Tuy
nhién, véi nhiing stia déi d6i véi Thong tu 13 & 19 da
dudc dé xudt thi tinh trang trén c6 18 s& sém thay ddi.

Lai suat cho vay USD

« La&i suat cho vay USD binh quan d& gidm nhe 0,03% xudng
7,14% s0 véi lan khao sét trude. Hién tai, I&i sudt cho vay
USD véan chua cho thdy d&u hiéu s& bién déng manh. Tuy
nhién, chlng t6i nhan thdy trong dot khao sat trudc, 1ai suét
cho vay USD d& gidm manh hon nhiéu do nhu cau vay
USD sut gidm do nhiing quy dinh han ché cho vay USD
cong bd gan day da phat tin hiéu rat sém ti truée.

« NHNN gén day da ban hanh nhiing quy dinh méi trong
Thong tu 03 han ché doi tugng doanh nghiép da diéu
kién vay USD véi ch( truong han ché tin dung USD.
Theo do, chi nhiing doanh nghiép chiing minh dugc dd
ngudn thu USD tU hoat dong san xuét mdéi dugc vay USD.
Trén thuc t&, chi cé nhiing doanh nghiép xuat khdu va coé
nguén thu thudng xuyén bang USD mdi dugc phép vay
USD. Nhu vay, quy dinh méi da han ché cho vay USD déi
vGi hau hét cac doi tugng doanh nghiép.

* Vi quy dinh méi nay sé chua c6 hiéu lyc t6i ngay 2/5,
nhiéu ngan hang bao céo cho thdy nhu céu vay USD
clia cac doanh nghiép nhap khau trong nudc da tang

trong 2 tuan qua trong béi cAnh cac doanh nghiép nhap
kh&u nay tim cach vay USD cho 2 dén 3 thang tdi trudc
khi quy dinh méi ¢6 hiéu luc. Cac ngan hang van cé thé
chép nhan nhiing yéu céau vay USD nay néu con dap
ting dudc nhiing quy dinh hién hanh theo thong tu sé 07
(ban hanh thang 3/2011) vai muc |ai suét cho vay USD
dugc chao tu 6% t6i 8% cho ky han 6-9 thang.

« Hién tai NHNN khong quy dinh gidi han déi véi cac
khoan vay bang ngoai té khac nén cac ngan hang van
con c6 thé nang miic tang trudng tin dung USD néu téng
t&ng trudng tin dung van trong pham vi cho phép. Théng
tu m&i chi anh hudng téi viéc vay USD clia cac doanh
nghiép nhap kh&u khéng cé nguén thu b&ng USD. Va
nhém cac doanh nghiép nay chi chiém 5% trong téng du
ng tin dung USD.

Hoat déng dau co hudng chénh léch l1ai suat dang giam
vé dai han

+ Trén quan diém dau tu, viéc dau co hudng chénh léch
Idi suét hién tai la h&p dan. Chénh léch gita lai suat huy
déng gitta tién déng va USD d4 giti 8n dinh & khoang 7,8-
7,9% trong khi ty gia da ting nhe trong nhiéu thang nay.

+ Tuy nhién, chdng t6i cho rang hoat dong dau ca hudng
chénh léch l4i sudt dang gidm va diéu nay la khéng t6t.
Vi nhiing quy dinh mai han ché cho vay USD, thi cac déi
tuong dau co sé khé co thé tiép can dudc véi cac khoan
vay USD dé thuc hién hoat dong dau ¢ hudng chénh léch
Idi suét nhu trude. Tuy nhién, chinh ban than cac ngan
hang ciing c6 thé tich cuc dau co hudng chénh léch lai
sudt va 1a nhiing déi tuong di diéu kién dé vay USD. Do
do6, mac du hoat déng dau co hudng chénh léch ai suat sé
gidm st nhung chac chan s& khéng cham dit.

NHNN dang rat gidm thanh khoan tién déng trong hé
théng ngan hang

+ Vao ngay 15/3, NHNN da bt dau phat hanh Tin phiéu
kho bac cho mét s6 ngan hang trong nuéc trong ké
hoach hut b6t thanh khoén du thiia ra khoi hé thong. K&
hoach nay dudc thuc hién bén canh ké hoach phat hanh
tin phi€u kho bac cta ban than B6 Tai chinh. Tin phiéu
clia NHNN dugc d&u thau trén OMO. Cac ngan hang
dang ky gia tri ddu thau hang ngay va NHNN sé& quyét
dinh khai lugng phat hanh cho tling ngan hang.

+ K& hoach ban dau |a phat hanh 40 nghin ty tin phi€u v6i
Idi suét la 11,5% cho ky han 1 thang, 12% cho ky han
3 thang va 12,5% cho ky han 6 thang. Hién tai Bo Tai
chinh ciing dang phat hanh 1 nghin ty dong tin phiéu
ky han 1 nam véi lai suét 11,4% nhung nhu cau déi véi
tin phi€u ctia B Tai chinh khéng cao, vi tin phiéu do
NHNN phat hanh rd rang la c6 lai suat cao hon han.

+ Cho dén nay, NHNN da phat hanh thanh céng 23,38
nghin ty déng tin phiéu, trong dé ky han 1 thang la
nhiéu nhat, chiém 40% téng khéi lugng phat hanh.
Nhu céu déi vai tin phiéu do NHNN phat hanh cao do
I&i sudt hdp dén; tuy nhién lugng tin phi€u NHNN phat
hanh chi bang 87% téng khéi lugng dang ky.
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NHNN dang rat gidm thanh khoan tién déng trong hé
théng ngan hang (ti€p theo)

Tin phi€u noi trén sé dao han 1an dau tién vao ngay 12/4
va chung t6i khong biét liéu NHNN c6 kéo dai thdi han
hay khong. Tuy nhién, theo k& hoach hién tai, NHNN sé&
tiép tuc phat hanh cho t6i khi dat dugc muc tiéu dé ra
ban dau & 40 nghin ty déng va cd quan nay cé thé sé
hoan thanh k& hoach phat hanh trong vai tuan téi.

Cho dén nay, tac dong chinh cla déng thai phat hanh
tin phiéu ctia NHNN 1a ddy lai suét lién ngan hang tang
trg lai sau khi gidm xuéng dudi 10% trong gan 1 thang
sau Té&t nguyén dan.

Lai sudt lién ngan hang da tang nhe

Lai sudt ky han 1 tudn va lai suat huy déng binh quéan

Lai suat ky han 1 tuén va lai sust huy dong binh quan

3/2008

e Lai sudt ki han 1 tuén

Lai sudt huy dong tién déng binh quan

Lai suat qua dém trén thi trudng lién ngan hang da
cham muc day 6% vao cudi thang 2, sau khi giam tu
dinh cao hdi thang 1 1a 16% va gan day da tang trd lai
I&n 9%. Céc loai |&i suat nay bién dong mét cach dang
chud y nhung van la mét chi s6 t6t vé tinh thanh khoan
va tam ly trong hé théng ngan hang.

L&i sudt ky han moét tuan thudng dao dong tu do han da
giam tir 17% xudng 7,5% trong cung ky trudc khi hoi
phuc trd lai 10,5% gan day. Cac bién dong nay phan
anh né Iuc cia NHNN nham gidm bét thanh khoan
théng qua thi trudng ma va gan day nhét 1a théng qua
viéc phat hanh céc tin phiéu kho bac ngén han (v6i mic
Igi suét cao hon so véi mic chao cla tin phiéu do Bo
Tai chinh phat hanh cho cung ky han).

Nhu da noéi, khéng hé c6 ddu hiéu vé viéc thanh khoan
trong hé théng ngan hang kém ddi dao trong thdi diém
hién nay. Péng thai cling khong hé bj du thita nhu da
tling xay ra hoi thang 2.

Cac quy dinh méi gidi han tang trudng tin dung USD
da co6 tac dong I6n

Ti€p thém mat budc trong viéc gidm do la hda trong nén
kinh t€, NHNN da cdng bé trén website vao ngay 21/3 vé
ban hanh quy dinh vé viéc gidm trang thai ngoai té cla
cac ngan hang thugng mai t6i da la 20% vén, giam xudng

tu véi muic 30% va co hiéu luc ti ngay 2/5. Ngan hang
trung uong cling da ban hanh cac hudng dan vé viéc gisi
han cho vay bang USD la chi cho vay USD d@i véi cac
cong ty nhap kh&u cé nguén doanh thu bang USD (khong
dudc st dung ngudn ngoai héi mua tu thi trudng ngoai héi
nhu thj trudng lién ngan hang hay chg den).

Theo cac quy dinh mai nay, mot s6 déi tugng sé bi loai
khoi danh sach dugc phép vay bang USD. Trong doé bao
gdm cac cong ty mudn vay ngoai t& dé nhap khau (1)
nguyén liéu st dung dé san xuét hang héa phuc vy nhu
cau noi dia; (2) nhap kh&u hang héa phuc vu nhu cau noi
dia; (3) ché bién xuat khdu sii dung nguyén liéu noi dia
khéng dugc vay bang ngoai té ké tli 2/5. Quy dinh cho
vay maéi sé anh hudng t6i hau hét cac khoan vay USD do
t nay chi mot s& nha xuat khdu nhat dinh méi dudc phép
vay bang USD. Cu thé 1a chi cac nha xuat khdu st dung
nguyén liéu nhap khau dé ché bién xuat khau. Vi du nhu
nha san xuét dé gé, hau hét cac coéng ty cé von dau tu
nuéc ngoai, hay cac doanh nghiép dét may.

Theo udc tinh s6 bd clia HSC, viéc nay sé anh hudng
t6i han 70-75% téng cac khoan vay ngoai té hién nay.
Mot s6 ngan hang da sén sang thiét ké cac san pham
mdi cho cac nha xuét khau sU dung nguyén liéu ndi dia
dé ché bién xuat khau. Tuy nhién, san phdm nhu vay
la rat phiic tap va ho c6 thé sé phai tham do y kién clia
NHNN trudc khi trién khai cac san phdm do.

Do pham vi déi tugng vay bang USD bi gigi han trong
cac quy dinh méi, mot s6 ngan hang cé thé lap luan
rang chinh sach nay c6 thé sé khong phu hgp trong dai
han. Thay d8i khac cé anh hudng dén trang thai ngoai
h6i dé nhan thdy hon. Thuc té HSC cho rang cac ngan
hang cé thé dé& dang bu dap trang thai ngoai héi am tu
muc 30% xudng 20% trong vai ngay. Ca hai phuong
phap nay déu da dugdc dua ra tin hiéu tu trudc va cac
ngan hang da cé doi chut thai gian dé tién hanh tuan
th( cac bién phap nay.

Cac dong thai nay 1a mét phéan trong né luc dai han
nham gidm bét va cudi cung la loai bd dau co trén thi
trudng vang va thi trudng ngoai héi trong qua khu.
Nhiéu doanh nghiép va nhiéu t8 chuic tin dung da quen
véi viéc vay béng USD va chuyén sang tién déng nham
hudng Igi ti chénh 1éch 1ai suét. Sau dé di nhién khi cac
khoan vay téi han, ho phai tim nguén USD dé tra no.
Hoat dong nay da anh hudng tdi tién té trong ntia cudi
cac nam 2010 va 2011.

Va viéc doc quyén vé vang cla chinh phd ciing can
dugc xem xét dudi cung moét géc do.

K&t qua clia viéc chudn bj clia cac ngan hang trong

viéc tuan thd quy dinh nay lam s6 du ng cho vay USD
da giam 10% ké tii dinh diém héi mua hé ndm ngoai va
hién chi chiém khoang trén 20% téng du ng cho vay.

Xu hudng nay da gia tdng trong quy 1 va hiéu ing ngan
han 1a lam giam téng t&ng trudng tin dung do cac doanh
nghiép dang xoay s& dé tra cac khoan ng bang USD cho
ngan hang vaéi cac quy dinh méi dang dugc ap dung.
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- V& phia cac khoan tién gui ngoai té, Uy ban Kinh t&
Quéc héi (UBKTQH) dang du thao viéc loai tri cac
khoan tiét kiem ngoai té ra khai ché do bao hiém tién
gUi khién cac khoan tiét kiém bang USD nay hoan toan
khong dugc bao hiém tién gui. Trong khi cach tiép can
nay trd nén ro rang hon va cung vdi su nang dong cla
ngan hang trung uong, du thao nay cé thé lam gia tang
rQi ro khi gUi tién ti€t kiem bang ngoai té tai cac ngan
hang nho.

+ Du vay, Quéc héi van dang thao luan du thao vé bao
hiém tién gUi trong dé quy dinh vang va cac khoan tiét
kiém bang do la My sé& khong dudc bao hiém tién gii.
Va UBKTQH da déng y v6i ban du thao cudi cung nay,
c6 nghia la n6 c6 thé sé dugc thong qua véi ndi dung
khong thay ddi nhiéu.

+ VGi cac quy dinh dang dudc du thdo nay (néu dugc
ban hanh), ching ta cé thé thay ngudi gui tién tiét kiem
bang ngoai té s& can nhac va cé thé khong sén sang
chép nhan ri ro gi tiét kiém bang USD tri khi gi tiét
kiém b&ng USD tai ngan hang I6n. Va nhu da xay ra
tru6c day (chung ta da chung kién su can nhac tucng
tu véi cac khoan tién gli VND trong cudi quy 3 va quy 4
nam ngoai), hiéu Ung rong la suy gidm lugng tién gi khi
c6 mot s6 ngudi rat tién ra khdi hé thédng cling mét ldc.

Ly do ting trudng tin dung van dang di sai huéng
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— T5ng tin dung ——— Tin dung tién VND (LHS) —

Tin dung ngoai té

+ Ma&c du con s6 huy déng va cho vay trong thang 3 van
chua dugc dua ra nhung két qua trong nlia dau thang cho
thdy su gia tang rat nhe trong téng tang trudng tin dung.
Theo tinh toan ctia ching t6i, dudng nhu tang trudng
tin dung tinh tif dau thang cho tai thai diém dé da ting
khoang 0,8%, din dat béi cac khoan vay ngoai té da héi
phuc thém 1,5% trong khi tdng trudng tin dung VND dugc
udc tinh tang khoang 0,6% so vdi thang truéc.

+ Diéu nay c6 nghia la téng tang trudng tin dung ti dau n&m
t6i nay van giam khoang 1,4% trong khi tin dung VND
giam 1,2% va cho vay bang ngoai t& gidm 2,4% trong
cling giai doan. M&c du vay, diém thd vi nhat la sy gia tang
cho vay béng ngoai té ngugc lai v6i nhiing gi chung ta ky
vong trong b&i cdnh cac quy dinh méi chat ché dugc cong
b6 gan day.

« Tuy nhién, nhu ching t6i da viét, dudng nhu mét s6 doi
tugng bi han ché theo quy dinh méi cé thé da tan dung
¢6 hoi vay bang USD trude khi cac quy dinh mai co
hiéu lyc vao ngay 2/5. Va cac ngan hang vén kha mién
cudng thuc hién cho vay bang USD trudc khi cac quy
dinh méi dugc cong bé cling da tam thai ndi 1dng thai do
khi da biét vé quy dinh m&i va ngay cé hiéu luc.

« Su khdng chéc chan vé cac thay déi quy dinh trong
tuong lai thudng déng vai tro kiém soat tang trudng tin
dung I6n hon chinh cac giGi han thuc t€. DU vay, su hoi
phuc cla tang trudng tin dung ngoai t& nay cé vé la réat
ngan han va mac du day hién nhién 1a mot xu hudng rat
tha vi, né dudng nhu la ban nang ngudc.

Tang trudng tin dung

= Tang trudng téng tin dung theo nim

=== T&ng trudng téng tin dung tién déng theo nam

=== Ting trudng téng tin dung ngoai té theo ndm
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« Tuy nhién, véi su hdi phuc rd rang nay, téng tang trudng
tin dung chi tang 7,4% so véi cung ky nam trudc; tang
trudng tin dung tién VND tang 9,2% trong khi cho vay
bang ngoai té ting 1,1% so véi cling ky nam truéc mac
du tang trudng tin dung chi tang 0,3% trong 2 thang dau
nam nay.

+ D7 nhién day khéng phai la con s6 day di vé Quy 1
nhung xu huéng nay phan nao cho thdy tang trudng tin
dung dang c6 d&u hiéu héi phuc nhe sau dgt suy giam
bat ngd trong 2 thang dau nam. Xin nhac lai ring NHNN
da udc tinh tang trudng tin dung la 15% trong nam nay
trong khi HSC da than trong hon nhiéu véi con s6 12%.

Tang truéng tién guii & muc rat thap

Téang trudéng huy déng chung tai Viét Nam
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Tang trudng tién gii 6 muc rat thap (ti€p theo) CPI tiép tuc gidm

« Trong hoat déng huy déng tién gfii dén thdi diém gidia CPI - xu hudng theo nam & theo thang vdi du béo cta HSC tdi cudi 2012
thang tuong tu nhu trén, ching téi udc tinh ring téng
lugng tién gui van tuong duong ké tif dau thang, trong 30,0% 5,00%
khi dé tién gUi tiét kiém VND da tang thém 0,4% trong 25.0% 4,00%
cling ky, méc du cac khoan tiét kiem bang ngoai té da 20.0% 2.00%
gidm manh 1,54% ké ti dau thang. Céc khoan tién gli )
ngoai té da kha bién dong ké tii thang 11 nam ngoai, 19.0% 2o
gidm trong thang 12, va sau do tang trd lai trong thang 100% 1.00%
1 trudc khi lai gidm ké tii thang 2. 5.00% 0.00%

0,0% -1,00%

+ Chung t6i udc tinh ring ké ti dau nam t6i nay téng tién
gl da tang 0,1% va téng tién gdi VND d téng 0,6% SSRGS ESRSRSEIRARGESRRRaIRRRRSEERERS:
trong khi tién gli ngoai té da gidm 1,7% trong cung ky.
Vi viéc tang trudng tién gli thdp ngay ca vsi VND,
tham chi mét dot tang trudng tin dung nhe ciing sé dan
t6i thanh khoan nhanh chéng suy gidm trong hé théng + Chi s6 CPI ca nuéc trong thang 3 dat mic 0,16% so V6i
ngan hang. thang trudc. Pay 1a muc thap hon déi chit so véi du doan
Téng trudng huy déng 3 théng déu nam cla chiing t6i (HSC dua ra con s6 khoang 0,8%) nhung di

nhién 1a chua tinh dén dgt tang gia xang dau 10% géan day.

Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

2010 2011

+ Tuy nhién, véi con s6 tang trudng CPI hang thang nay,
con s@ tang truéng CPI thang 3 so véi cung ky nam truée
da giam xudng 14,25% so véi 16,44% trong thang 2 va

) dang dem lai kha nang gidm l4i sudt sdu han. Trén thuc

* Trong nhiing nam trudc, ching ta da thay huy dong té, trong thdi diém hién nay viéc CPI & muc thdp thé da
tién gui gidm trong giai doan truéc Tét va phuc héi kha g6p phan hiéu qua trong viéc phuc hdi quan diém cda thi
nhanh sau dé. Nhin vao xu hudng tién gffi trong Q1 trudng vé viéc lam phat giam.
trong sudt vai nam qua chung t6i luu y rang nédm nay la
ndm c6 muc do héi phuc tién gli thdp nhat. Cong bdng Ly do chinh d&ng sau con s6 dac biét thdp nay l1a hai yéu

YTD 2,3% 4,1% 2,0% 0,1%

ma ndi, ching t6i chua cé con s6 cudi cling cla thang t6 riéng biét gém: viéc gia gao giam manh do Iugng dy trdi
3. DU vay xu huéng tai thdi diém nay la kha rd rang, va da nang cao sau vu mua viia qua va viéc gia thit Ign giam
hién nhién 1a khéng hoan toan gidi thich dudc bang cac do cAu yéu vi cac lo ngai vé van dé an toan thuc pham.
yéu t6 mua vu. Tuy nhién do chinh phl da du tri gao dé hé trg gia, yéu

) ’ ‘ t6 nay cé vé sé duy tri én dinh ké ti nay.
» Ciling nhu tin dung, xu hudng giam s6 du huy déng tién

gui ngoai té da anh hudng dén huy dong toan hé théng. + Thit Ign géap van dé khac véi nhiing lo ngai quanh loai

Va ly do chi yéu la sy thay d8i quy dinh cla ngan hang phu gia ma nghe néi mét s6 néng dan da cho Ign an. Viéc
trung uong da gidm s du huy déng tién gli bang ngoai nay da lam nhu cau suy giam dan téi gia thit Ign gidm. An
té va cho vay bing ngoai té trong toan bo hé théng toan thuc phdm da la mét van dé cta quéc gia lang giéng
ngan hang. Muc tiéu nay da dudc dat ra ké ti nam Trung Qudc trong vai ndm qua va ciing day |én theo dgt
ngoai nhu |a moét phan trong ké hoach giam dé la héa tai Viét Nam, nén can phai dugc xem |a mot van dé trung
nhung dén thai diém hién nay, khi thanh khoan trong hé han. Nhu cau va gia thit Ign c6 thé s& mat mot thai gian
théng ngan hang dang héi phuc thi hé thng mai sén nita dé héi phuc.
sang cho viéc thuyc thi nhiing quy dinh mdi nay (nhiing . .
gi6i han ma&i nay). * Tuy nhién chung ta kh?ng nén quén rang gia xang dau
tang 10% qua mudn dé c6 tac déng vao thang nay (chu

+ Diéu nay sé c6 anh huéng Ién tang trudng tin dung ky két thic vao ngay 15 hang thang). Nhung né sé c6 thé
b&ng ngoai té khi ty 1& cho vay/huy dong bang ngoai té lam tang lam phat theo thang trong thang 4. HSC dang
dang & muc 90,7% chi cho phép mét du dia réat nho cho du bao muc tadng khoang 1-1,5% trong thang t6i chd yéu
viéc tang trudng tin dung ngoai té 16n khac sau nay. Va la do hiéu ting gia xang dau. Kha 1a khé dé do ludng dugdc
di nhién néu tién gli ngoai té tiép tuc suy giam thi ap tac déng trai ngudc cla hai yéu t6: gia xang dau tang va
lc nay sé ngay cang tang. Vé téng thé, diéu nay 1a mot cau gidm cho mét s méat hang chinh trong gié CPI. Cac
tin hiéu tich cuc mac du né c6 thé lam giam téng ting du doan gan day dudng nhu ham y rang CPI thang 4 ¢6
trudng tin dung trong nlia dau n&m nay. thé s& thap han 1% so vdi thang trudc, day la diéu sé

dudgc thi trudng hoan nghénh dén nhan.

+ DU sao thi ciing xin luu y rng du bao trién vong CPI ca
nam cla chdng t6i da tang ti 12% 1én 13,5% trong thang
trugc. Trong béi cAnh nay, con s6 thang 3 1a kha t6t va
cling dugc thi trudng coi la mét tin tdc tich cuc.



Tap chi Institutional Investor

(New York) la mot trong nhiing &n
pham tai chinh hang dau thé giéi véi
I6i viét sac sao, dot pha cung cép
nhiing thong tin gia tri cho doc gia
toan cau.

Tap chi Institutional Investor 1a moét
&n phdm dudc phat hanh hing thang
bdi Euromoney Institutional Investor.

Budgc thanh lap tu 50 nam qua, Tap
chi Institutional Investor 1a mét an
pham thiét yéu cho cac doanh nghiép
tai chinh hang dau thé gidi, cac quan
chtic chinh phi va cac té chiic quan ly
quy, dugc phat hanh 2 phién ban (My
va quéc té) vai lugng luu thong toan
cau la 115.000 ban. Mét phién ban
qudc té déc lap clia tap chi dudc xuét
ban vao nam 1976 tai Chau Au va
Chau A.

Tap chi Institutional Investor dang
nhiing kh&o séat va xép hang toan cau
trong nam, bao gom:

+ 11300 - Nha quan ly tai san I6n nhat

+ Hedge Fund 100 - Quy dau co
I6n nhat

* All-America Executive Team -
Nha quan trj t6t nhat Chau My

» All-Europe Executive Team -
Nha quan tri t6t nhat Chau Au

» All-Asia Executive Team - )
Nha quan tri t6t nhat Chau A

* All-America Research Team -
Phan tich t6t nhat Chau My

* All-Europe Research Tea:m -
Phan tich t6t nhat Chau Au

* All-Asia Research Team -
Phan tich t6t nhat Chau A

* The World’s Best Hotels -
Khéach san t6t nhét thé gidi

Giai thudng The All-Asia Research
Team la moét trong nhiing gidi thudng
I6n va uy tin nhat trong linh viic

tai chinh chiing khoan do tap chi
Institutional Investor t6 chiic hang
nam bang hinh thic khao sat va thu

Giai thudng Institutional Investor

thap phi€u binh chon tir cac khach
hang l1a cac té chiic dau tu chuyén
nghiép va cac chuyén gia.

Giai thudng The 2011 All-Asia
Research Team da tién hanh khao
sat gan 3.000 chuyén gia phan tich
va dAu tu tai 935 t8 chiic dau tu va
cong ty quan ly quy, udc tinh quan
ly khoang 1,6 nghin ty USD gia tri
dau tu cd phiéu tai khu vuc Chau A
(khéng tinh Nhat Ban).

Trong khuén khé giai thudng nay,
HSC da vinh du dudc cac khach
hang tin nhiém va binh chon la céng
ty chiing khoan s6 1 tai Viét Nam
va xép thi 14 trong pham vi toan
Chau A trong linh viic nghién ctu

va phan tich thi trudng, cung véi cac
dinh ché tai chinh I6n va uy tin trén
thé& gi6i nhu BofA Merrill Lynch Global
Research, Morgan Stanley,

J.P. Morgan, Deutsche Bank,
Goldman Sachs...

Véi gidi thudng The 2011 All-Asia
Research Team nay, thii hang cao
clia HSC da dua Viét Nam lan dau
tién co tén trong két qua khao sat
clia tap chi danh tiéng Institutional
Investor, thé hién vai tro ctia HSC la
cau noi Viét Nam véi thé gidi, ngay
cang nang cao tdm quan trong cua thi
trudng Viét Nam déi véi cac nha dau
tu toan cau.

Tiép ndi giai thudng danh tiéng

Extel ndm 2010, gidi thudng I6n tu
Institutional Investor danh ddu budc
tién nhay vot clia HSC trong viéc tao
dung niém tin, uy tin vé chét lugng
san pham, dich vu chiing khoan. Bay
cling la giai thudng vinh du nhat ma
cac khach hang, doi tac quoc té da
binh chon cho HSC trong nam qua,
cung vGi nhiéu gidi thuéng I6n khac ti
AsiaMoney, Asset, LACP..

Institmionl
Investor

Vdi giai thuéng The 2011
All-Asia Research Team nay,
thtr hang cao cua HSC da
dua Viét Nam Ian dau tién cd
tén trong két qua khao sat
cUa tap chi danh tiéng
Institutional Investor.
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Chi sé gia hang héa quéc t€ CRY gas chiém 40%. Gia von hang ban dién trung binh &
Viét Nam hién vao khoang 952 déng/KW. Dién san xuét
+ Dinhién 1a véi déng tién én dinh va khong bi ap luc gi tli khi gas thi d&t hon nhiéu so vGi san xuét tu than da.

trong giai doan hién nay va tang trudng cung tién diing
yén, cac lo ngai duy nhéat t6i ki vong lam phat duéng
nhu s& dén ti hai ngudn: su tdng gia hang héa cc ban
trén thé giGi va lam phat tiém tang trong nudc.

Gia hang hoéa co ban trén thé gidi tang dugc thé hién
bdi chi s6 téng hop hang héa quéc té CRY. Chi s nay
da cham day 304,48 vao ngay 9/1 va bat diu tang 4,7%
ké tir d6. DT nhién trong dé mot s& san phdm nhu gia
dau thé da tang nhanh hon mdc nay.

Su tac dong nay da lam t&ng gia xang dau 10% gan day
nhung theo cac quan chuc cta B6 Tai chinh la van chua
phan anh toan b tac dong cuta viéc gia qudc té tang lén
ngudi tiéu dung. Do do, rdi ro clia moét dot bung né gia
cao han trong nam nay la khéng thé bi loai tru. Vi trg
cdp xang dau cla Viét Nam la kha I16n (m&c du khong bi
anh hudng hoan toan trong nhiing nam gan day), nhung
céng béng ma noi thi gia xang dau trong nuéc dang
phan anh phan nao cac bién dong trong gia quéc té véi
mot do tré thai gian nhét dinh.

Ap luc tiém an 6 nganh dién luc va dich vu y té c6 thé
14 yéu t6 tang lam phat

+ M6t yéu t6 bi€n dong khac ctia CPI la lam phat tiém

nang. o] day, ap luc tang gia (da hinh thanh trong nhiéu
thang qua va trong nhiéu trudng hgp 1a hang nam qua)
dang dudc tha néi do cac cd quan chtic nang diéu hanh
nganh dugc phép tang gia dan dan. Diéu nay chi yéu
dé cap t6i cac nganh dich vu quan trong nhu dién luc va
y t€ - d6i tugng van dang dudc trg gia bGi mot hé théng
bao cép phtic tap. Trong dé nganh dién luc ciing dang
tling budc dugc tha néi.

Gia dién da dudc cho phép tang gia 5% vao ngay
20/12/2011 va chung t6i dang ki vong mét dot tang gia
niia khoang 5-10% ti nay t6i cusi ndm nay. C6 vé lan
tang téi sé vao thang 5 ho&c thang 6. Tuy nhién, diéu
quan trong phai luu y 1a gia dau vao cla dién khéng
bi€n dong nhiéu nhu gia xang dau. Cac dau vao chinh
clia nganh dién la than da va khi gas, déu dudc cung
cép béi cac céng ty quéc doanh 16n nhu Vinacomin va
Petro Viét Nam.

Thém vao dé gia than da va gas clia Téng cong ty Pién
Iuc Viét Nam dudc ky két thda thuan méi nam mot 1an.
Néu co thay ddi sé phai dé xuét lén va dudc chép thuan
cudi cung cla Bo Tai chinh. Va tham chi gia dién nhap
kh&u cling dugc thda thuan cho méi nam mot 1an. Hién
nay, gia von hang ban cda dién san xuét tu than da vao
khoang 650 dong/KW. Do dé néu gia than tang thém
26% vao thang 4 nay, gia vén hang ban cla dién tu
than sé 1&n t6i 710-715 dong hay tang khoang 9%.

Tinh theo ngudn ra, dién s&n xuét ti than da hién chiém
khoang 28% tong san lugng dién noi dia; dién san xuét
tl thay dién chiém khoang 32% va dién san xudt tu khi

Do dé néu gia vén hang ban cla dién ti than da tang
9%, tac dong I&n gia von hang ban trung binh sé tang
khoang 2%.

« Hon thé niia, chi cé mét loai gia dau vao chinh cé thé
bién déng tu do trong ca nam la dau thd. Tuy nhién tai
Viét Nam dién san xuét tt dau mé chi chiém dudi 5%
tdng san luong dién véi chi phi san xuét dién ti dau tho
chiém it hon 1% téng gia vén hang ban cla nganh.

+ Do do, chung t6i tin rang it c6 rdi ro vé viéc gia vén
hang ban téng thé s& dao dong qua 5% trong nam nay.
Tuy nhién day khong phai 1a toan bd cau chuyén. Téng
coéng ty Dién luc Viét Nam thuc té dang 16 v6i mbi KW
dién trong ndm nay. Va chung téi cling Iuu y rdng tham
chi sau khi diéu chinh tang gia, mét s6 dau vao chinh
clia nganh dién nhu than da van dang dudc trg gia.
Chinh phi muén gidm hé trg va tinh gia tat ca cac dau
vao theo gia thi trudng; nhd do ddy gia dién trung binh
m&i KW Ién dé EVN c6 thé thuc su bat dau sinh I&i.
Diéu nay ciling sé khuyén khich toan nganh va cho phép
khu vuc tu nhan xay dung cac nha may dién dé tham
gia vao mang lugi quéc gia ¢ muc hoat déng co lai.

+ Do do ching téi du bao rang gia dién sé tang 10% trong
nam nay do chinh phi sé tdn dung Igi thé lam phat giam
dé thu lai cac khoan trg cap.

Tién té én dinh viing chéc véi lugng USD quay vong
déi dao

Ty gid VND/USD

Ty gid VND/USD
23.000
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Nguén: HSC

« TY gia ngoai héi VND da c6 mét giai doan én dinh dai
nhat ké ti 2010 ngoai trif viéc 1an nay co quan chuic
nang khong phai st dung USD dé duy tri ty gia. Ngugc
lai, du trG ngoai té da tang déu ti dau nam téi nay. HSC
udc tinh s6 bé réng du tri ngoai té da ting khoang
2,5 ty USD tlif dau nam tdi nay va hién téng cong
khoang 16,5 -17 ty USD.

+ Bang viéc tao ra mét thi trudng ngoai héi lién ngan hang
sau han, thu hep thi trudng chg den, giam danh muc déi
tugng dugc vay bang USD, cac ¢G quan chic nang rd
rang da loai bd y&u t6 dau co pha rdi thi trudng tién té
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trong nhiing ndm gan day. Viéc giam danh muc cac déi
tugng dudc vay bang USD xuéng con mét (14 nha xuét
khau can nhap khdu nguyén liéu thd) co thé la quan
trong nhat do né dam b&o phén 16n lugng USD thu dudc
théng qua giao dich tai chinh sé& dudc tai st dung truc
tiép trén thi trudng lién ngan hang.

Chung tdi s& chi ra rang théng thudng thoi diém nay
trong n&m, vGi dong kiéu héi gia tang va la mua tam
l&ng cac hoat dong kinh té, ap luc 1én VND thudng &
mUic thdp nhat. Tuy nhién nam nay chung ta c6 thé
cdng thém quyét dinh clia ngan hang trung uong nham
gidm doé la héa trong nén kinh t&€ va sy sut giam manh
mé theo chu ky cau vé USD tii cac nha nhap khau vao
cac yéu t6 da dé cap & trén.

Thém vao do 1a cac dong thai gan day nham giam trang
thai ngoai té & ngan hang ti +/- 30% téng vén xudng +/-
20% va co6 hiéu luc tu ngay 2/5 theo Théng tu 07/2012/
TT-NHNN ban hanh ngay 20/3/2012. Viéc nay da lam ty
gia tang nhe do moét s6 ngan hang mua USD lam gidm
trang thai am cla ho dé thich Uing vGi quy dinh mdi,
nhung day chi la tac déng trong ngén han. Ngoai ra thj
trudng ngoai héi da rat binh én trong vai thang qua.

Trén thuc t&, theo mé hinh canh bao sém cla ching

t6i minh hoa duéi day da ham y rang tién té sé duy tri
én dinh trong mét thdi gian niia. M hinh clia ching toi
theo d&i chat ché vé ty 1& cho vay/huy dong ngoai té
von 1a mot chi s6 tin cdy vé su hinh thanh ap luc tién té
trong lich st. Trén thuc t€ né da du bao tat ca cac bién
dong tién té ké tii nam 2007. Ty |é cho vay/huy dong da
giam déu ké ti dinh diém thang 8 ndm ngoai mac du né
dudng nhu dang tang nhe tré lai trong thang nay. Tuy
nhién diém sang trong ngan han 1a né cho thay rat it
hoac khong cé ap luc 1&n tién Béng vao thai diém nay.

Theo quan diém ctia HSC, &nh hudng chinh trong trung
han l&n xu hudng tién té la tang trudng cung tién M2.
Hay cu thé hon la chénh léch gilia cung tién va tang
trudng GDP danh nghia. Va trong khi tang truéng GDP
danh nghia dang cham lai dé6i chut thi ngudc lai cung
tién hau nhu khéng tang truéng.

Do dé ngudn cung tién dong tang lén van trong tam
kiém soat tuong (ing véi mic dé hoat dong clia nén kinh
t& va day 1a béi canh dan dén su én dinh hay tham chi
la ting gia clia dong tién trong trung han.

HSC déng y v6i quan diém trung va dai han cia NHNN
rang ching ta sé cé thé thay su mét gia nhe tién déng
vao culi ndm, quay tré lai miic 21.500 dong. Tuy nhién
cac yéu t6 lich st lam tién déng giam gia lién tuc trong
5 nam qua déu da mat tac dong. Tang trudng cung tién
hién nay dang dugc han ché&; tham hut thuong mai
dang gidm dan hang nam trong khi dau cd vang va
tién té da duogc kiém soat.

Do d6 mac du VND trong tuang lai cé thé sé phai trai
qua céac giai doan tuong déi yéu, nhung chung ta it co
kha nang I3p lai lich si. Cam két nang quy du tri ngoai

hGi 1én t6i 30 ty USD ho#c nhiéu hon la ré rang va dang
dudgc thuc hién nghiém tic nh su két hgp cac chinh
sach can thiét mot cach than trong dé muc tieu do sé
ti€p tuc kéo dai it nhat trong moét hoac hai nam téi.

Tang trudng cung tién theo thang va ty gia tu do
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Nguén: SBV, HSC

Tham hut thuong mai gidm xuéng trong quy 1 do nhap
khau giam

Can can thuong mai hang thang ké ti 2005 (ty USD)
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Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

+ Tham hut thuong mai trong quy 1 nam nay la 897 USD,

gidm 73,5% so vGi nam trudc va la muc thdp nhat
chuing ta tiing chiing kién ké tii 1an thang du thuong

mai héi quy 1/2009. Ly do déng sau viéc nay cé vé nhu

ciing tuong ty: nhap khau sut gidm déu dan.

+ DT nhién trong nam 2009 cac bién dong cuc doan han

nhiéu véi viéc nhap khau rét manh, trong khi hién chang

ta dang thdy chi yéu la su suy gidm t6c dé tang trudng
nhap kh&u, xuéng gan nhu béng mét nifa theo nhu s
liéu thang 3.

« Trong khi d¢, tang trudng xuat khau duy tri 8n dinh véi
gia tri xuat khdu quy 1 ting 25,8% so véi cling ky ndm

trudc tham chi ca khi tang trudng nhap khdu gidm xudng

chi con 11%. Bang chd y hon ¢ 18 1a nhap khau trong
thang 3 chi tang 1,6% so vGi nam trude. Diéu nay cho
thdy r&ng chuyén dang xay ra vé6i nhap kh&u la tinh chu

ky ch( hoan toan khong phai la tinh mua vuy. Bay ciing la

két luan c6 thé rat ra dugc tii con s6 téng thé clia quy 1.
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Tham hut thuong mai giam xudng trong quy 1 do nhap khiu giam (ti€p theo)

Kim ngach thuong mai (2008 - 2012)

Triéu USD

Kim ngach thuong mai Thang 2 Thang 3 Thang 2 Thang 3

2008 Xuét khéu (fob) 3.415 4.834 5.088 13.337 -9,2% 65,3% 31,1% 26,2%
Nhap khAu (cif) 6.194 8.118 8.307 22.619 43,0% 134,1% 85,5% 84,2%
Théng du/tham hut -2.779 -3.284 -3.219 -9.282

2009 Xuét khau (fob) 3.719 5.028 5.312 14.060 8,9% 4,0% 4,4% 5,4%
Nhap khAu (cif) 3.329 4.188 5.043 12.560 -46,3% -48,4% -39,3% -44,5%
Théng du/tham hut 390 840 269 1.499

2010 Xuét khéu (fob) 5.080 3.740 5.5692 14.412 36,6% -25,6% 5,3% 2,5%
Nhap khAu (cif) 6.061 5.070 6.747 17.878 82,1% 21,1% 33,8% 42,3%
Thang du/tham hut -981 -1.331 -1.165 -3.466

2011 Xuét khau (fob) 7.091 4.848 7.447 19.386 39,6% 29,6% 33,2% 34,5%
Nhap khAu (cif) 7.968 5.960 8.856 22.783 31,5% 17,5% 31,3% 27,4%
Théng du/tham hut -877 -1.112 -1.409 -3.397

2012 Xuét kh&u (fob) 9.087 7.095 8.200 24.382 28,1% 46,4% 10,1% 25,8%
Nhap khau (cif) 9.356 6.923 9.000 25.279 17,4% 16,2% 1,6% 11,0%
Thang du/tham hut -269 172 -800 -897

Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

« Syt gidm nhap kh&u la chung va c6 thé thay ca khi nhin  San xuét cong nghiép thap do suy giam chu ky trong
vao gia tri nhap khau hay khdi lugng nhap khdu clla mét  ndia cudi ndm 2011
s6 hang héa nhap khau chinh. Diéu nay ham y rd rang

rang dang sau do l1a sut gidm cac hoat dong kinh té. Chi s6 san xudt cong nghiép va chi s6 san luong dién san xuét
« Tuy nhién trén thuc té ting trudng xuat khau lai dugc 200 290
duy tri rat t6t ham y réng (1) viéc nay lién quan tGi viéc 190
gidm du trii hang hoa trong hé théng va (2) cau ndi dia 270
tuang doi yéu. S6 liéu san xuét cong nghiép ciing cho 1% 250
thdy nganh cong nghiép san xuat dang giam coéng suét 170 230
trong giai doan hién nay. Trén thuc té, viéc du tri giam 160 210
va cau noi dia yéu khong hoan toan loai trii nhau va nhu | 150
chung t6i s& dé cap & duéi day, c6 bang chiing rd rang 140 190
vé ca hai viéc nay. 130 170
N . 120 150
+ HSC lap luan réng tuy nhién vdi 1ai suét thdp va ting CEEECECC e REEEEEEEEEEEES Y
trudng xuat khdu viing chac, nhap khiu dudgc ky vong la S SS S SNSSSYSSRSSooNSSSEssES
sé gia téng t cuoi quy’ 2 trd di. Chung toi da thé:y mot —— Chi 56 san xuéit cong nghiép  —— San lugng dién san xuérvé';)h‘;n phéi

s6 diém tuong tu trong ndm 2009 nhung 1an nay khong

PR A Nguén: Téng cuc théng ké, HSC
dé thay nhu vay.
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Bat chdap tin tiic vé hang tén kho tang Ién, trén thuc té€
tén kho san xuét dang gidm

 Vdi chi s6 san xuét cong nghiép (SXCN) mdi (IP) dudc
dua ra tif thang 1/2010, ching ta khéng c6 dl chubi s6
liéu. Thém vao do la sut giam do mua vu trong quy 1 hang
nam va két qua 1a ching t6i khong cé di chudi s6 liéu dé
c6 thé co cac gidi thich phl hgp. Do dé t6i cho la sé lai

Hang tén kho sén xuét va % thay déi so vdi cting ky nam trudc

phai tién hanh suy luan. Chang t6i da st dung thém chi s6 8300 - 6o%
dién dé hé trg vé mat xu hudng. San lugng dién la mot dai - s
dién t6t clia chi s6 SXCN va s6 liéu cho ching t6i thdy chi 2800 - 0%
s6 sén lugng dién khéng tdng manh trong nlra cudi nam - 4s%
ngoai tham chi cé khi chi s6 SXCN tang. 200 %

- 35%

 Trén thuc té&, diéu thu vi & day la su khac biét trong 1600 - 30
nlia cudi nam cua hai chi s6 nay. Chi s6 san xuét cong oo I :j
nghiép tiép tuc tang mot cach 8n dinh trong khi chi s ' o
dién dao dong trong bién dé hep. Thong diép la khéng w00 .

ro rang nhung né ham y mét su suy gidm hay dinhtré | 8888888888882 22222:EEEEEEY
cac hoat d(“)ng kinh t& trong ndia cu6i nam do tac dong
day da cua tinh trang |ai suét cao cong véi tang trudng —— Hangén kho san xuft

tin dung cham anh hudng téi nén kinh té.
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Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

Chi s san xudt céng nghiép cua cac nganh chinh ~ LA A ia N X < .
g namep g » Da cd nhiéu tin tlc vé viéc hang ton kho tang I1én do lo
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Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

« Chung t8i cling xem xét mét vai chubi s6 liéu rieng dé
phan nao hé trg diéu nay. Théng diép ca ban la tuang tu.
Cac hoat dong 6 tat ca cac nganh trong nlia cudi nam
2011 ¢6 xu hudéng dinh tré hay sut gidm. Va diéu nay
ngudc véi h6i nam 2010 khi cac hoat dong gia tang.

D7 nhién, y&u t6 mua vu déng vai trd 16n & day, do do6 sé
khong dung néu gidi thich qué mdic cac con s6. Nhung
no6 ¢é vé nhu phu hgp véi mot xu hudng chung dudc thay
trong chi s6 SXCN va chi s6 san lugng dién bén trén.
Chung ta c6 thé két luan nhu sau: khéng cé nhiéu hoat
dong dién ra trong ndia cudi nam 2011.

DT nhién ching ta da thdy mét sy héi phuc trong thang 2,
la diéu van dugc ky vong sau ky nghi Té&t. Tuy nhién van
dang dé theo dbi chat ché s6 liéu trong vai thang téi dé
xem liéu cac hoat déng san xuét c6 gia tang hay khong.
Quan diém clia HSC la ching ta sé& thdy sy tang trudng
theo chu ky trong quy 2 do tac dong ti viéc 1ai suat giam
va thanh khoan cai thién lan téa, nhung tuong déi cham.

Tuy nhién van con nhiéu chuyén kha phuc tap nhu thuc
t€ réng tang trudng tin dung da giam ti dau nam tGi nay.
Do d6 muc dé hdi phuc can phai dugc theo ddi chat ché
Vi n6 c6 thé sé cham hon chiing ta da thay trong lich su.

ngai rang nha san xuét dang tich IGy qua nhiéu thanh
phdm trén co s& cac bing chiing tich Ity vé viéc cau
yéu di trong nlia cudi nAm ngoai.

Do s6 liéu han ché vé hang tén kho (khéng co s6 liéu
chi tiét giia t6n kho nguyén liéu thd va thanh phdm)
viéc gidi thich cac con s6 cang trd nén khé hon. Mot
dot tang hay gidm téng lugng tdn kho cé thé dudc xem
xét theo nhiéu cach khac nhau. Nhung ching ta cling
khong nén bo qua thuc té€ rang trong mét nén kinh té
tang trudng nhanh, hang tén kho sé gia tang én dinh
theo thai gian.

biéu chung ta c6 thé két luan Ia hang ton kho da dat dinh
trong quy 4/2011 va da gidm 8n dinh sau do. Co thé 1a
cac nha san xuét da giam du tri do lo ngai vé cau suy
gidm. Chung t6i n6i nhu vay dua trén cac bang chung rai
rac tu cac doanh nghiép ma chung téi thudng xuyén lién
hé. Va ciing bdi vi n6 hé trg lap luan trén.

Thuc t& 1a ké ti dinh diém hdi thang 12, duy tri tdn kho
da giam 7,9%. Nam ngodi, trong giai doan tu thang
11/2010 dén théng 5/2011, hang tén kho cling da giam
9% so vdi dinh diém. Ca hai lan thut IUi nay co vé tucng
doéng dac biét. DT nhién néu khdng co s6 lidu lich st dai
thi kho dé c6 thé rut ra bat ky két Iuan toan dién nao.
Trén thuc té, dong luc phia sau chi s6 hang ton kho tut
|UI nam ngoa| va nhiing gi chung ta dang chting kién cé
thé |a rat khac nhau. Hay chung ta co thé dang chiing
ki€én mot phan ciia xu huéng mua vu. Bon gian la ching
ta knéng biét dugc.

Cu@i cung, HSC cho réng du tranh cai vé viéc hang tén
kho dang tang lén dugc dua ra ti vai thang trudc, su sut
giam én dinh trong quy 1 ham y rang cac cong ty da thuc
hién diéu chinh dang ké. Du vay, néu nhu lan suy giam
trudc khong con tiép dién thi 1an diéu chinh nay dudng
nhu sé kéo dai trong mot hoac hai thang tdi. Tuy nhién
chuing t6i van du bao mét su phuc hdi ti cudi quy 2 trd

di do lai sudt th&p lai bat dau nang cao long tin clia cac
doanh nghiép.
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+ Ngudi ta c6 thé cho ring lai suat tin dung tiéu dung cao
han chi c6 tac déng gian tiép vdi tiéu dung. Nhung trong
trung han, su suy gidm hoat déng clia doanh nghiép
cudi cling sé& anh hudng dén hoat dong ban 1é do cong

Xu huéng ban 1& gan day hau nhu khong déi

Doanh thu ban 1é va % thay déi so vdi cting ky ndm trudc

210000 soo nhan cé it tién hon. Do dé chudi s6 liéu nay la mét trong
190,000 nhing chudi s6 liéu it hai long nhat ma ching t6i xem
B - 45% . N . 2 A P ~ . N ~ s
xét va n6 hau nhu khéng c6 théng tin gi hiu ich.
170.000 - 40%
180.000 | as% + Do d6 vao luc nay, chung t6i xin néi rang tiéu dung dugc
130.000 | a0 thé hién qua sé liéu vé ban & c6 vé van dang én dinh
110.000 1ot dep.
- 25%
90.000
20,000 - 20% GDP quy 1 kha thap va GDP trong niia ddu nam ciing
50.000 L 15% khéng c6 gi dang chu y
30.000 1 10% A A . ) L
B8 8LYEENR88LYIZIZgeeer oo Tang truéng GDP va tang truéng GDP diéu chinh theo yéu t6 mua vu (so
S8 88§88 8II888L88 88T vdi cling ky nam trudc)
S NG S NS ACSNGS NGOSASS A
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Doanh thu bén 1é thuong mai va % thay déi so vdi cling ky ndm trudc 75%
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0% - GDP trong quy 1 cla Viét Nam da tdng 4,1% so VGi
0N wmw © © © N NN WO WO OO O O O O ~ ~ v~ N N N~ ow ”, N . o 2. e Ny R
£S8888888s8888s88cc5555 5 cung ky nam trudc va la muc tang trudng thap nhat ké
[ O O O O O O I O R O O O O I R | , e » N e s 2
S VNS ABSASSAGSANSSAGSA tu quy 1/2009 véi von chi dat 3,4%. Téc do tang trudng
—— Thuongmai  —— 9% thay doi so véi cling ki nam trude da diéu chinh cao han mét chut 1a 4,4% (chung t6i s

dung phuong phap diéu chinh yéu t6 mua vu theo sé
nhan 12 dé tinh téc do tang trudng tuong ing). Sau khi
sut gidm day kich tinh trong quy trudc, trong quy nay la
do ca yé&u t6 mua vu va yéu té chu ky. Va trén thuc té

Nguén: Téng cuc théng ké, HSC

» Chubi s8 liéu vé ban 1& gan giéng nhu chudi chi s8

SXCN, cang xem xét ki thi cang thay dudc it hon. Du lay
s0 liéu ban 1& hay céac sé liéu chi tiét hon nhu 1a doanh
s0 ban 1é thucng mai, két luan la giéng nhau. Doanh sé
da gidm trong nlia cudi ndm 2010 va ké tii d6 c6 vé nhu
da tang truéng khodng 25% so véi cuing ky nam trudc.

DT nhién diém sang trong quy 4 va su suy giam trong
thang 1 ¢o thé 1a do mua vu nhung sau do chudi sé liéu
cho thay su hoi phuc nhe. Va ré rang la can co su diéu
chinh tinh mua vu va ciing can phai diéu chinh déi chut
vGi xu hudng gia danh nghia. Diéu dang chu y & day la
lam phat giam gan day dudng nhu khéng c6 hiéu ting
nhiéu déi v6i chubi s6 liéu danh nghia. Chung t6i khéng
hiéu tai sao. Xin hay ggi y cho ching téi.

né van & mic cao han déi chut so véi du bao clia HSC.

Su suy gidm tudng déi ctia GDP trong quy 1 so VGi
quy 4 clia nam trudc lap lai hang nam. Tuy nhién, sau
khi loai bd diéu nay, ching t6i van luu y rang téc do
tang truéng theo quy da diéu chinh tinh mua vu nam
nay giam 1,9%, day la con s& am th hai ma ching ta
c6 trong chudi sé ligu ké ti nam 2001. Tham chi trong
quy 1/2009, t6c do tang trudng theo quy da diéu chinh
van la duang 0,9%, m&c du quy 1 ndm ngoai, téc do tang
trudng theo quy da diéu chinh ciing & muc &m 0,3%.

R0 rang la tac déng chu ky ctia chinh sach tai chinh va
tién té néi Ibng ndm ngoai chi bay gié mai bat dau anh
hudng sau t6i nén kinh t&. D6 tré 6-9 thang nay dudc coi
Ia kha binh thudng. Va HSC du béo rang tang trudng
GDP cham chap ciing sé kéo dai trong quy 2/2012.
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Tang truéng GDP diéu chinh theo yéu t6 mua vu theo quy & theo ndm
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Nguén: Téng cuc théng ké, HSC tinh toan

M6t s6 ngudi c6 thé ngac nhién vé diéu nay nhung
chung t6i da du bao diéu t6i té hon. Du bao GDP quy 1
clia HSC chi 1a 3,4%. Do do, dua trén con sé cong b6
clia quy 1, HSC d4 diéu chinh du bdo GDP cho ndm
2012 tang nhe tii 5,6% lén 5,7%. Va thuc té la chung t6i
da dua con s6 thuc t€ quy 1 vao trong mé hinh du béo
hién tai.

Va rd rang la con sé du bao GDP quy 2 cla chung toi
van khé thdp & muc 4%. Do d6 néu chuing téi thay bét
cU’ dau hiéu héi phuc s6m nao trong quy 2/2012, con sé
du bao c6 thé sé dudc diéu chinh tang thém. Va ching
t6i cling da du bao tang truéng GDP quy 3 14 5,6% va
quy 4 12 8,1%.

Xem xét con s6 GDP thuc t& theo nganh, c6 hai yéu t6
co ban dang lam giam t6c do 1a su thu hep trong phan
khuc xay dung von c6 téc do tang trudng Am cao so Vi
nam trudc va su suy giam téc do tang trudng so véi nam
trudc & khu vuc san xuét. Biéu dé duéi day biéu dién
cac con s6 tuang tu, st dung phudng phép trung binh
dong 4 quy lam sach s6 liéu dé xem xét dé hon.

Suy gidm & khu vuc san xuét van con kém rd rang hon
trong nlia dau nam 2009. Tuy nhién, trong trudng hop
nay, n6 di kem vdi su sut gidam manh mé cac hoat déng
xay dung, ngudc vé6i hdi nam 2009 khi khu vuc xay
dung dang héi phuc tii 1an sup dé ndm truéc dé va hé
trg tang trudng GDP téng thé trong ndm dé.

Cac nguyén nhan da rd. Trong chu ky hién tai, do viéc
han ché cac khoan vay phi san xuét trong nam ngoai,
trong do6 bao gém toan bd cac khoan vay cho khu vuc
bat dong san (da giam 8n dinh xuéng 16% tdng cac
kho&n vay vao cudi nam), nganh xay dung da hoan toan
thi€u vén. Ngudc lai, nhu chung t6i da chi ra trudc day,
nganh san xuét dudng nhu dugc hudng Igi ti viéc nay
do dugc ting ty Ié trong téng cho vay.

+ K&t qua la tang trudng hang nam trong khu vuc san

Xuét gan nhu duing lai tif mic 8,9% trong quy 4/2011
xuéng 4,5% trong quy 4/2012, tang trudng hang nam
trong khu vuc xay dung gidm tu -1,5% trong quy 4/2011
xudng -8,3% trong cung giai doan.

« Cac nhém nganh then ch6t khac nhu néng nghiép va

ban 18 lai ting kha t6t véi mic téang trudng hang nam
dat 4% va 9,3% trong cluing giai doan. Con s6 tang
trudng ban 18 kha thua vi do né hé trg két luan trong
phan doanh sé ban 1& réng tiéu dung dudng nhu van
tdng kha tot.

tin du bao su héi phuc GDP trong ndia cudi nam. Cudi
cung, thanh khoan sé la dot thiy triéu nang dd moi
nganh trong nén kinh t&€. Do dé khéng nén sét ruot.

Téc dé tang trudng GDP theo ndm cla tiing nganh va du bao clia HSC

V@i cac chi s6 kinh t& vi mé then chét khac, HSC kha tu
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Trung binh 4 quy ctia téc do ting trudng GDP theo nam clia cac nganh chinh
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29



HSC Bao cao thudng nién 2011 Dic diém clia su Xuét sic

Ho6i dong Quan tri

1. Ong PO HUNG VIET - CHU TICH HPQT
* 2011 - hiéntai: Chd tich HDQT Céng ty Chiing khoan HSC
* 2007 -2011 : Pho Chi tich HDQT Céng ty Chiing khoan HSC
+ 2003 -2006 : Giam doc Congty CS phan Chiing khoan HSC
© 1998 -2002 : Trudng phong Gy thac Quy Dau tu phat trién dé thi TP. HCM

2. Ong LE ANH MINH - PHO CHU TICH HBQT
+ 2010 - hién tai: Pho6 Téng Giam déc - Phu trach Tai chinh (CFO) clia Dragon Capital Group (DCG)
* 2002 -2010 : Giam déc Dragon Capital Group (DCG)
+ 1998 - 2002 : Giam déc Tai chinh Coca Cola Bong Nam A
©1993-1996 : Pho Téng Giam déc Ngan hang TMCP Bai Nam
©1991-1993 : Giam d6c Dy an Cong ty Peregrine Viét Nam

3. Ong NGUYEN THANH LIEM - PHO CHU TICH HPQT
+ 2010 - hién tai: Ph6 Téng Giam déc Cong ty Dau tu Tai chinh Nha nuéc TP. HCM (HFIC)
+ 2007 - 2009 : Pho Téng Giam déc Quy DAu tu phat trién dé thi TP. HCM
* 2006 - 2007 : Trudng ban Vat gia, S& Tai chinh
*2005-2006 : Giam déc Trung tam Tham dinh gia va ban d&u gia tai san
© 1994 -2004 : Trudng phong Quan ly ngan sach quén huyén, Trudng Phong Cong san va
Trudng phong Ngan sach, Sé Tai chinh

Ban Kiém soat

1. Ong VO VAN CHAU - TRUGNG BAN
* 2009 - hién tai: C6 van Ban Diéu hanh Ngan hang Thudng mai Cé phan Pai Tin
*+ 2002 - 2009 : Téng Giam déc Ngan hang Thuong mai C6 phan Phuong Béng
* 1993 -2002 : Giam déc Chi nhanh Ngan hang Thuong mai C8 phan A Chau

2. Ong POAN VAN HINH - THANH VIEN BAN KIEM SOAT
* 2007 - hién tai: Giam déc Tai chinh CTCP D4u tu - Phat trién Sai Gon Co-op
* 1997 - 2007 : KE& toan trudng Lién hiép Hop tac xa Thuong Mai TP. HCM

3. Ba NGUYEN THI THANH VAN - THANH VIEN BAN KIEM SOAT
* 2003 - hién tai: Chd Tich HDQT kiém Téng Giam déc Cong ty Thién Phu
* 1996 - 2003 : Ph6 Chl Tich HDQT Ngan hang Cé phan VPBank



Ho6i dong Quan tri

Ong PHAM NGHIEM XUAN BAC - THANH VIEN HPQT
* 1999 - hién tai: Téng Giam déc Cong ty Vision & Associates
©1989-1999 : Phé Téng Giam déc Cong ty InvestConsult

Ong HOANG DINH THANG - THANH VIEN HPQT

* 2003 - hién tai: Trudng phong K& hoach HFIC

* 1997 -2003 : Ph6 phong K& hoach Quy Dau tu phat trién dé thj TP. HCM
©1993-1997 : Chuyén vién dau tu Céngty IMC

* 1990 -1993 : Pho phong Dau tu Cong ty Liksin

Ong JOHAN NYVENE - THANH VIEN HBQT

+ 2007 - hién tai: Téng Giam déc Céng ty Chiing khoan HSC

* 2005 -2007 : Giam déc chi nhanh Ngan hang HSBC Ha Noi

* 1998 - 2005 : Giam doc Nghiép vu Tai chinh Toan cau, HSBC Viét Nam tai TP. HCM

* 1990 -1998 : Giam déc Nghiép vu Ngan hang Qudc té Corestates First Union Bank, Philadelphia, USA

Ong TRINH HOAI GIANG - THANH VIEN HBQT

* 2007 - hién tai: Ph6 Téng Giam déc Cong ty Chiing khoan HSC

* 2005 -2007 : Giam déc Nghiép vu Dragon Capital Markets Limited (DC)
+2003-2005 : Hoc MBA tai Hoa Ky, hoc béng Fulbright

* 2001 -2003 : Chuyén vién tin dung Ngan hang Vietcombank

* 1995 -2001 : Chuyén vién kinh doanh ngoai t& Ngén hang Vietcombank
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Ban Téng Giam déc

Ong JOHAN NYVENE - TONG GIAM POC

* 2007 - hién tai :

* 2005 - 2007
* 1998 - 2005
* 1990 - 1998

Téng Giam déc Cong ty Chiing khoan HSC

Giam déc chi nhanh Ngan hang HSBC Ha Noi

Giam déc Nghiép vu Tai chinh Toan cau, HSBC Viét Nam tai TP. HCM

Giam doc Nghiép vu Ngan hang Quéc té Corestates First Union Bank, Philadelphia, USA

Ong TRINH HOAI GIANG - PHO TONG GIAM BAC PIEU HANH

* 2007 - hién tai :

* 2005 - 2007
* 2003 - 2005
* 2001 - 2003
* 1995 - 2001

Phé Téng Giam déc DBiéu hanh Céng ty Chiing khoan HSC
Giam d6c Nghiép vu Dragon Capital Markets Limited (DC)
Hoc MBA tai Hoa Ky, hoc béng Fulbright

Chuyén vién tin dung Ngan hang Vietcombank

Chuyén vién kinh doanh ngoai t&¢ Ngan hang Vietcombank

Ong LE CONG THIEN - PHO TONG GIAM POC KIEM GIAM BAC PIEU HANH KHOI KHACH HANG CA NHAN

e Hién tai

* 2010 - 2012
* 2008 - 2010
* 2007 - 2008
* 2004 - 2007
* 1998 - 2004

* 1996 - 1998
* 1992 - 1996

Ph6 Téng Giam déc - Giam déc Diéu hanh khdi Khach hang Ca nhan Cong ty Chiing khoan HSC
Giam déc Diéu hanh khai Khach hang Ca nhan Cong ty Chiing khoan HSC

Giam déc Khoi Doanh nghiép Vira va Nho, ANZ Viét Nam

Téng Giam déc Cong ty Chiing khoan Chg Lén

Giam déc Khai Tai trg thuong mai - Thanh toan Quéc t€, ANZ Viét Nam

Giam déc Ban hang, Giam déc San pham Tai trg Thudng mai - Thanh toan Quéc té
Citigoup/Citibank

Giam déc Quan hé khach hang Deutsche Bank AG TP. HCM, Viét Nam

Cén bd tin dung Ngan hang Vietcombank, Viét Nam

Ong FIACHRA MAC CANA - GIAM POC PIEU HANH KHOI KHACH HANG TO CHUC

* 2008 - hién tai :

* 2007 - 2008
* 2006 - 2007
* 2003 - 2004

* 1997 - 2003

Giam déc diéu hanh b phan Nghién ctiu Khéi Khach hang Té chiic

Coéng ty Chung khoan HSC

Giam déc B phan Nghién cliu & Moi gidi Cong ty Chiing khoan Vina Securities
Giam déc Nghién cliu tai Quy dau tu VinaCapital

DPéng sang lap vién JCN Network - Céng ty cung cép thong tin trong linh vuc

tai chinh hang dau Nhat Ban

Giam déc B phan Nghién ctiu Ngan hang WestLB, phu trach thi trudng Nhat Ban



Ban Téng Giam déc

Ong TRINH THANH CAN - GIAM BOC PIEU HANH KHOI TAI CHINH DOANH NGHIEP

* 2011 - hién tai :

* 2007 - 2011
* 2006 - 2007
* 2005 - 2006

* 2003 - 2005
* 2002 - 2003
* 2000 - 2002

Giam déc Diéu hanh Khoi Tai chinh Doanh nghiép Céng ty Chiing khoan HSC

Giam déc Phan tich va Nghién ctu va Giam déc Dau tu Céng ty Chiing khoan Ban Viét
Giam doc Dau tu tai Quy Ban Viét

Giam déc Quan hé khach hang khéi khach hang da quéc gia va dinh ché tai chinh tai
Ngéan hang HSBC Viét Nam

Chuyén vién dau tu tai VinaCapital

Quaén ly danh muc vay nha dét - Downey Savings and Loan, USA

Chuyén vién phan tich - Tower Asset Management, USA

Ong JOHAN KRUIMER - GIAM OC PIEU HANH KHOI KHACH HANG T6 CHUC

* 2007 - hién tai :

* 2005 - 2007
* 2000 - 2005

* 1995 - 1999

* 1994 - 1995

* 1988 - 1993

Giam déc Piéu hanh Khéi Khach hang T8 chiic Cong ty Chiing khoan HSC
Phé Giam doc Krediet Bank Luxembourg(KBL), Monaco

Chuyén vién ngan hang cép cao vé khach hang ca nhan tai

Ngan hang ABN-AMRO, Monaco

Ngudi sang lap va 1a Giam doc Diéu hanh khdi Khach hang té chtc tai
Asian Pacific Partners B.V. Amsterdam

Quan ly ban hang cap cao khéi Khach hang té chiic tai Cong ty

Chung khoan MeesPierson Asia, Amsterdam

Tu van dau tu chiing khoan cédp cao cho khach hang té chtc tai

Pacific Basin Invest B.V., Amsterdam

Ong BACH QUOC VINH - GIAM BOC PIEU HANH KHU VUC PHIA BAC

* 2007 - hién tai :

* 2000 - 2007

* 1997 - 2000

Giam déc Diéu hanh khu vuc phia Bac Céng ty Chiing khoan HSC
Trudng nhém Kinh doanh, Trudng Ban Kinh doanh chi nhanh tai Ha Néi,
Giam déc van phong Téng Dai ly Prudential tai Nghé An va Ha Tinh
Giam déc ban hang tai Coca Cola Ha Noi
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HSC khép lai nam 2011 vdi vi tri d&n dau trén thj trudng
vé nang luc tai chinh, kha n&ng sinh 16i va tang trudng thi
phan méi gidi cho cac doi tugng khach hang khac nhau.

BAt chadp vong xoay suy thoai chung cla thj trudng, HSC
da nb luc dat Igi nhuan sau thué nam 2011 & muc 194 ty
VND, tang gan 7% so véi nam 2010 va vugt 10% so vdi
muc tiéu. Muc Igi nhuan nay dua EPS pha loang dat 2.920
VND trong nam 2011 so véi muc EPS la 3.044 VND trong
nam 2010.

V& mang khach hang ca nhan, thi phan clia HSC tang tu
4,2% trong nam 2010 Ién 4,6% trong ndm 2011. V& mang
khach hang té chic, thi phan ting tii 1,7% I1&n 2,6% trong
cung ky so sanh. Tinh chung c& mang khach hang ca nhan
va khach hang té chtic, téng thi phan méi gi6i ctia HSC
tang tu 5,9% trong nam 2010 Ién 7,2% trong nam 2011.
Tuy nhién, do tinh hinh thj truGng tré nén kém s6i déng

Téng quan hoat dong ctia HSC

Téng quan Hoat dong

hon trong nam 2011, doanh thu ti moi giéi cia HSC gidm
manh vé gia tri tuyét déi, mac du muc gidm th&p hon mdc
gidm trong gia tri giao dich cla toan thi trudng. V&i mé hinh
kinh doanh hién tai, doanh thu ti phi méi gidi thuan tay
chua di dé bu dap téng chi phi hoat déng trong ndm 2011.

Vi 1ai sudt tién gui trung binh 17% trong nam 2011 va

I&i suat cho vay ky quy tang Ién mtc khodng 21%, doanh
thu tién 14i ting manh trong nam vira qua va dong gop
69% téng doanh thu. Trong téng doanh thu lai, mang hoat
doéng ky quy déng gép 27% téng doanh thu va mang kinh
doanh nguén vén dong gop 42%, trong dé bao gdbm céac
giao dich repo trai phi€u va tién gui ky han. Phan dong
gop tii doanh thu tién 14i cao hon sy suy gidm doanh thu
phi moéi giGi da mang dén tang trudng Igi nhuan sau thué
cho HSC.

FY2008 FY2009 FY2010 FY2011

Triéu déng

Téng doanh thu 285507 491278  72,0%  470.848 -42%  480.491 2,0%
Chi phi hoat déng 201.488  131.127 -349%  170.486 30,0%  156.587 -8,2%
Chi phi quén Iy 60.564  38.273  -36,8% 72.532 89,5% 86.385 19,1%
Téng chi phi 262.223  169.399 -354%  243.018 43,5%  243.705 0,3%
Loi nhuan truéc thud 23543  336.313 1.3285%  227.901 -322%  236.889 3,9%
Loi nhuan sau thué 23543  278.119 1.081,3%  182.312 -34.4%  194.420 6,6%
Ty sut Igi nhuan gop 29% 73%  148,9% 64% -13,0% 67% 57%
Ty suét Igi nhuan trudc thué 8% 68% 730,4% 48% -29,3% 49% 1,9%
Ty sut Igi nhuan sau thud 8% 57% 586,7% 39% -31,6% 40% 4,5%
S‘.%rlwugl?agnco ARV 39.200.372 39.415.855 59.900.668 66.584.584
S6 Iugng 8 phiéu hién luu hanh 39.441.900 39.398.772 59.999.686 99.848.637
Gia thi trudng cusi ky - 55.000 30.100 14.000
V8n hoa thi trudng cudi ky . 2.166.932 1.805.991 1.397.881
EPS (VND) 601 7.056 3.044 2.920
BVPS (VND) 33.367  39.049 26.486 20.320
P/E theo gia cudi ky - 7,79 9,89 4,79
P/E theo gia hién tai - - - 6,37
P/B theo gia cudi ky - 1,41 1,14 0,69
P/B theo gia hién tai - - - 0,92
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Téng quan Hoat dong e eo

NHOUNG BIEM NOI BAT TRONG NAM 2011

« Doanh thu tdng 2% so vGi nam 2010 va téng trudng Igi nhuan sau thué dat mic 7%. Doanh thu ti cAc mang hoat
déng c6t 16i nhu méi gidi khach hang ca nhan va ngan hang dau tu giam & muc hai con s6 so v6i nam 2010 trong khi
doanh thu tif Khéi khach hang té chiic tang tridng & mic mét con s6. Béng thai, doanh thu mang kinh doanh nguén
vén tdng manh do |4i suat tién gui tdng gitp thic ddy tang trudng doanh thu lai tién gi.

« Chi phi chi tang 0,3% so v6i nam 2010 mé&c du mdc tdng giam chi phi c6 su cach biét kha 16n gitia cac bé phan. Nhin
chung su suy gidm manh vé chi phi dau tu tu doanh da bu dép su tang chi phi tai cac bdé phan khac.

+ Lgi nhuan trudc thué tang 3,9% so vGi nam 2010 do téc do ting doanh thu nhanh hon t6c dé tang chi phi. Tuy nhién,
EPS gidm do yéu t6 pha loang sau khi ting v6n hoat dong.

+ K&t thuc nam 2011, HSC giti vi thé diing dau so vai cac cong ty chiing khoan khac vé quy mé Igi nhuan sau thué va

gia tri sé sach ctia ¢d phiéu (BVPS), v6i ty suat Igi nhuan trén téng vén chl s& hiiu binh quan dat 10,7%, mot trong
nhiing muic cao nhét trong tét ca cac cong ty chiing khoan tai Viét Nam.

DOANH THU THEO KHOI HOAT BONG

Doanh thu va lgi nhuén ctia HSC theo Khéi hoat déng

Doanh thu va FY FY Thay
IginhuanHSC —" 27 —7 7 7/7/—7°7 7 —7"—7 — " 2010 2011 dai

(triéu déng) Q4

Khoi khach hang 60.962 79.215 62.808 56.843 51.137 43739 41500 42.478 259.828 178.854 -31,2%

ca nhan

gh:;l';:a"h hang 12574 8961 11.520 13.934 0377 11.208 13739 17.321 46.989 51.645 9,9%
Khéingan hang dauti 718 21.230 13.239 12518 2.138 442 21.005 1.871 47.704 25455 -46,6%
Khéi ty doanh 13321 15.800 5.890 1.403 2976 2.184  2.226 693 36.413  8.078 -77,8%
Khéi ngan quy 18.753 16.023 17.384 27.826 30.880 47.766 63.617 74.298 79.985 216.562 170,8%
Téng doanh thu 106.328 141.228 110.840 112.523 96.507 105.339 142.086 136.661 470.919 480.593 2,1%
Chi phi

L(:z'h';:“h hang 23.888 31.390 30.104 30.845 27.269 27.747 29.425 31.884 116.227 116.325 0,1%
réh:r']g:a‘:h hang 6.385 7.326 11.411 8412 7.160 9708 12.975 13.361 33.534 43.205 28,8%
Khéingan hang dauty  2.894 3.067  3.411 5905 2.691 3.298 6701 4472 15278 17.161 12,3%
Khéi ty doanh 4664 15156 16262 21.988 6510 3.984 3313 1.642 58070 15.449 -73,4%
Khéi ngan quy 0 226 10.126 9557 1.412 2607 21.409 26.136 19.909 51.565 159,0%
Téng chi phi 37.831 57.166 71.314 76.708 45.042 47.344 73.823 77.496 243.019 243.705  0,3%

Lgi nhuan trudc thué

NI 37.075 47.826 32703 25997 23.868 15992 12.074 10.594 143.601 62.529 -56,5%

ca nhan

Khéi khach h

3 ;'mac ang 6.180  1.634 109 5522 2217  1.500 764  3.960 13.455  8.440 -37,3%
Khéingan hang dAutu (2.177) 18.162  9.828  6.613 (553) (2.856) 14.304 (2.601) 32.426  8.294 -74,4%
Khéi ty doanh 8.657 644 (10.373) (20.586) (3.535) (1.800) (1.087)  (950) (21.658) (7.372) -66,0%
Kh&i ngan quy 18.753 15797  7.257 18.269 29.468 45.159 42.208 48.162 60.076 164.997 174,6%

Téng Igi nhuan

p o 68.497 84.062 39.525 35.816 51.465 57.995 68.263 59.165 227.900 236.888 3,9%
truéc thué



Téng quan Hoat dong e teo

KHOI KHACH HANG CA NHAN

Hoat ddng méi giGi khach hang ca nhan ctia HSC da xuét sac vugt qua kho khan trong hai ndm viia qua va thi phan méi
gi6i khach hang ca nhan ciing tang trong khoang thdi gian nay. Doanh thu tif Khéi khach hang ca nhan giam 31,2% do
tinh hinh chung nhung van thap hon muic gidm 60% trén téng gia tri giao dich clia toan thi trudng. Véi 7 chi nhanh hoat
doéng tai Thanh phé H6 Chi Minh va Ha Noéi cuing véi mang Iugi han 300 chuyén vién méi gisi, HSC sé hiiu mang lugi moi
giGi uu viét nhat tai Viet Nam va mang hoat dong nay van dong gop 16n nhét vao doanh thu va Igi nhuan ctia HSC.

Céc nguén doanh thu chinh cua Khéi khach hang ca nhan

Kh&i khach hang ca nhan

(triéu déng)

Téng doanh thu 60.962 79.215 62.808 56.843 51.137 43.739 41.500 42.478 259.828 178.854 -31,2%
Moi gidi 29.396 39.744 27536 25.168 15.043 13.614 15.657 13.021 121.845 57.335 -52,9%
Tin dung 33.005 41.324 36.613 32.892 35.894 29.836 25555 29.100 143.834 120.386 -16,3%
Téng doanh thu tir hoat déng 62.401 81.068 64.149 58.060 50.937 43.450 41.213 42.120 265.679 177.720 -33,1%

modi gidi, tin dung

Doanh thu khac (1.439) (1.853) (1.342) (1.217) 200 289 287 357 (5.851)  1.133 -119,4%
Chi phi tryc tiép 18.537 25.063 25.063 22.942 19.863 19.840 20.361 22.179 91.605 82.242 -10,2%
Chi phi gian tiép 5351 6.327 5.041 7.903 7.406 7.907 9.064 9.705 24.622 34.083 38,4%
Téng chi phi 23.888 31.390 30.104 30.845 27.269 27.747 29.425 31.884 116.227 116.325 0,1%
Lgi nhuan trudc thué 143.601

Téng doanh thu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Mbi giGi 48,2% 50,2% 43,8% 44.3%  29,4% 31,1% 37,7%  30,7% 46,9% 32,1%

Tin dung 54,1% 52,2% 58,3% 57,9% 70,2% 68,2% 61,6% 68,5% 55,4% 67,3%

Chi phi truc ti€p - Doanh thu 30,4% 31,6% 39,9% 40,4%  38,8% 45,4% 491% 52,2% 35,3% 46,0%

Chi phi gian tiép 8,8% 8,0% 8,0% 13,9% 14,5% 18,1% 21,8% 22,8% 9,5% 19,1%

Téng chi phi 39,2% 39,6% 47,9%  54,3% 53,3% 63,4% 70,9%  75,1% 44,7% 65,0%

Ty sudt Igi nhuan truéc thué 60,8% 60,4% 52,1% 45,7% 46,7% 36,6% 29,1% 24,9% 55,3% 35,0%
Téng doanh thu 106.328 141.228 110.840 112.523 96.507 105.339 142.086 136.661 470.919 480.593

Doanh thu Khéi khach hang ca 57,3% 56,1% 56,7% 50,5% 53,0% 41,5% 29,2% 31,1% 55,2% 37,2%

nhan/Téng doanh thu

« Trong giai doan 2010 - 2011, trong cd cdu tdng doanh thu, doanh thu ti Khéi khach hang ca nhan, bao gém phi moéi
gi6i va doanh thu ti hoat dong tin dung chiém ty 1& 31,1% trong quy 4/2011, gidm ti mic 57,3% trong quy 1/2010.
Gia tri doanh thu tuyét déi cling giam theo. Diéu nay phan anh su suy giam chung clia doanh thu toan thij trudng
trong cung ky so sanh.

« Trong ndm 2011, t8ng doanh thu tii Khi khach hang ca nhan cla HSC giam 31,2%, chii yéu do su suy gidm doanh thu
tU hoat dong moi gidi. Trong dé, doanh thu phi méi gidi gidm 52,9% va doanh thu ti hoat dong tin dung giam 16,3%. Do
Idi suét tang, su suy gidm doanh thu tii hoat déng tin dung it hon so véi su suy gidm doanh thu tii phi méi gidi.

« Doanh thu tii hoat déng moéi gidi khach hang ca nhan ciing thay déi theo sat véi gia tri giao dich trung binh Iy k& cho
thay phi méi gidi trung binh trén méi giao dich én dinh trong hai ndm vira qua la chua chéc chan. Tuy nhién, sy suy
gidm manh vé gia tri giao dich trén thj trudng no6i chung da dan tdi su suy giam phi méi gidi trong hai ndm viia qua.
Tham chi ngay c khi thi phan mang méi gi6i khach hang ca nhan tang én dinh ti mic 4,5% trong quy 1/2010 1&n
4,9% trong quy 4/2011.

+ Doanh thu Khé&i khach hang ca nhan bao gém doanh thu phi méi giGi va doanh thu tif hoat déng tin dung va trong dé,
doanh thu ti hoat déng tin dung 1a nguén doanh thu chinh. Trong c¢d c&u doanh thu Khéi khach hang ca nhan, doanh
thu ti hoat dong tin dung (chd yéu la hoat déng cho vay ky quy) tang ti 54,1% trong quy 1/2010 I&n 68,5% trong quy
4/2011. Vi su canh tranh khéc liét trong hoat ddng méi giéi khach hang ca nhan, nguén vén hé trg dbi dao cho hoat
doéng tin dung la mot Igi thé canh tranh quan trong. Bang can ddi k& toan lanh manh tao diéu kién cho HSC cung cép
dich vu nay cho khach hang.
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Téng quan Hoat dong (e teo)

KHOI KHACH HANG CA NHAN (tiép theo)

triéu déng ty déng
45.000 Doanh thu tir phi méi gi¢i khach hang ca nhan tai HSC so véi gia tri giao dich 2100
- trung binh liiy ké theo quy trén HOSE 2010 - 2011 )
40.000 1.800
——— Doanhthu phi méigiéi khach hang ca nhan (LHS) 1.700
35.000 ’
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30.000 (RHS)
1.300
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900
15.000 700
10.000 500
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Doanh thu tir phi méi gi¢i khach hang ca nhan so v&i thi phan méi gii trigu déng
5,0% khach hang canhan tai HSC 2010 - 2011 45.000
o
49% —— Thi phan méi giéikhach hang canhan 40.000
4,8% (LHS)
Doanhthuphiméigiéi khachhangca
47% Ahan (RHS) 35.000
46% 30.000
4,5%
4.4% 25.000
4.3% 20.000
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15.000
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4,0% 10.000
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Q4-10
Q1-11
Q2-11
Q3-11
Qa-11

Dic diém clia su Xuét sic

+ Nguén doanh thu ti hoat ddng tin dung van chiu anh
hudng bdi chu ky thi trudng va gidm vé gia tri tuyét doi
trong 8 quy qua nhung vdi t6c dé cham hon téc do giam
doanh thu ti phi moi gidi.

+ Trong ndm 2011 s6 du binh quan clia danh muc cho
vay ky quy & muc 560 ty VND, gidm 28% so véi s6 du
binh quan 780 ty VND trong nam 2010. Tuy nhién, |ai
suét cho vay ky quy tang ti mdc trung binh 18% trong
nam 2010 l1én 21% trong ndm 2011. Sé du cla danh
muc cho vay ky quy é méc 620 ty VND vao cudi nam
2011. Toan bo danh muc ky quy van tuyét déi an toan.
Ty suét ky quy cao nhat cho céac loai chiing khoan déu
& muic 50% va khéng c6 bat ct khodn ng xau hay du
phong trich 1ap nao do tat ca cac tai khoan ky quy déu
dugc kiém soat chit ché vaéi gia tri ky quy ludn cao hon
mUc du ng dang cdp cho khach hang.

 Ca chi phi tryc ti€p va gian ti€p déu chi tang 0,1% trong
nam 2011. Chung t6i luu y rang hau hét chi phi (nhung
khong phai la tét ca) 1a cé dinh hodc chiu anh hudng
cla lam phat va téng chi phi trén doanh thu ting tu
muc 39,2% trong nam quy 1/2010 Ién 75,1% trong quy
4/2011. V& ban chat, hoat ddng méi gidi co tinh chu ky
khi xét dén céac chi phi dau tu c6 dinh 16n nhu IT (trung
tam d{ liéu mdi), thué van phong (van phong giao dich
mdi tai dudng Lé Lai va van phong tru sG chinh méi), va
luang cé dinh toan thdi gian cho nhan vién méi gidi. Tuy
nhién, mét s& chi phi khac nhu phi giao dich va chi phi
dai ly déu bién déng cung doanh thu.

+ Do do6 Igi nhuan truéc thué cla Khéi khach hang ca
nhan ciing giam véi ty suét Igi nhuén trude thué giam
tl muc 60,8% trong quy 1/2010 xudng 24,9% trong quy
4/2011, trung khdp véi giai doan suy gidm cua thi trudng
chiing khoan. Trong nam 2011, Igi nhuan trudc thué cla
Khé&i khach hang ca nhan giam 56,5% so véi nam 2010
do doanh thu gidm manh bat chdp nhing bién phap
quén ly chi phi hét stic hiéu qua. Va dan t6i ty suét Igi
nhuén trudc thué ciing giam tir 55,3% trong nam 2010
xuéng 35% nam 2011.

KHOI KHACH HANG TO CHUC

Khéi khach hang t8 chiic cé cac chiic ning cung cép dich
vy mdi gi6i, nghién clu, va tiép thi cac nha dau tu t8 chic
trong nudc cling nhu nudc ngoai. Bi ngli nhan su bao
gbm doi ngl cac chuyén vién tim kiém khach hang, doi
ngl moi gidi chuyén nghiép va bé phan nghién cuu bao
gbm cac chuyén vién phan tich nganh cling nhu vi mé.
Trong nam 2011, Khéi khach hang té chtic da gianh dugc
danh hiéu Déi ngi nghién clu tot nhat va Doi ngl moi gidi
t6t nhét tai Viét Nam do Tap chi Institutional Investor va
AsiaMoney binh chon.



Téng quan Hoat dong (i teo)

Céc nguén doanh thu chinh ctia Khéi khach hang té chiic

Khai khach hang t3 chiic

(triéu déng)

Téng doanh thu 12.574 8.961 11.520 13.934 9.377 11.208 13.739 17.321 46.989 51.645 9,9%
Mbéi giéi 7.223 7.936 5.013 9.512 6.039 8.603 9.639 7.984 29.684 32.264 8,7%
Tin dung 3.961 694 1.300 3.734 2.853 681 867 6.806 9.689 11.207 15,7%
Doanh thu ti st dung vén 923 194 5.138 190 467 1.921 Bill5} 2.174 6.445 4.877 -24,3%
Tu vén tai chinh doanh nghiép 0 0 0 488 0 4 2.917 5 488 2.926 500,1%
Dich vu 468 136 69 10 18 0 0 353 683 371 -457%
Chi phi tryc tiép 5.220 5.882 10.170 7.378 5.821 8.160 10.612 10.699 28.650 35.292 23,2%
Chi phi gian tiép 1.166 1.445 1.240 1.034 1.339 1.548 2.363 2.662 4.884 7.913 62,0%
Téng chi phi 6.385 7.326 11.411 8.412 7.160 9.708 12.975 13.361 33.534 43.205 28,8%
Lgi nhuan truéc thué 8.440 -37,3%
T5ng doanh thu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Méi gi6i 57,4% 88,6% 43,5% 68,3% 64,4% 76,8% 70,2% 46,1% 63,2% 62,5%
Tin dung 31,5% 7,7% 11,3% 26,8% 30,4% 6,1% 6,3% 39,3% 20,6% 21,7%
Doanh thu ti st dung vén 7,3% 2,2% 44.6% 1,4% 50% 17,1% 2,3% 12,6% 13,7% 9,4%
Tu vén tai chinh doanh nghiép 0,0% 0,0% 0,0% 3,5% 0,0% 0,0% 21,2% 0,0% 1,0% 5,7%
Dich vu 3,7% 1,5% 0,6% 0,1% 0,2% 0,0% 0,0% 2,0% 1,5% 0,7%
Chi phi truc tiép 41,5% 65,6% 88,3% 53,0% 62,1% 72,8% 77,2% 61,8% 61,0% 68,3%
Chi phi gian tiép 9,3% 16,1% 10,8% 74% 14,3% 13,8% 17,2% 15,4% 10,4% 15,3%
Téng chi phi 50,8% 81,8% 99,0% 60,4% 76,4% 86,6% 94,4% 771% 71,4% 83,7%

Ty sut Igi nhuan trudc thué 49,2%  18,2% 1,0% 39,6% 23,6% 13,4% 5,6% 22,9%  28,6% 16,3%
Téng doanh thu HSC 106.328 141.228 110.840 112.523 96.507 105.339 142.086 136.661 470.919 480.593

Doanh thu Khéi khach hang
t6 chiic/Tdng doanh thu HSC

11,8% 6,3% 10,4% 12,4% 9,7% 10,6% 9,7% 12,7% 10,0% 10,7%

« Doanh thu Khéi khach hang t8 chiic bién déng manh doan xac dinh. Cac ngudn doanh thu khac ciing khong
hon Khéi khach hang c& nhan do cé téi 5 nguén doanh 8n dinh va phu thudc vao cac san phdm cung cép.
thu khac nhau. Tuy nhién dén nay doanh thu quan
trong nhét 1a phi hoa héng hoac phi méi gidi. Ty trong + Chi phi tang 28,8% trong ndm 2011, cht yéu do chi phi

doanh thu tii nguén nay dao dong tii 43,5% |1&n 88,6% gian ti€p tang manh. Céc chi phi, ca gian tiép va tryc tiép,
trong t8ng ngudn thu cla Khéi khach hang té chic theo bao gém phén I6n la cac khoan nhu luong, chi phi thué,
quy trong giai doan tif ndm 2010 d&n nam 2011. BAt chi phi giao dich va chi phi IT. Vé mat nay, cac thanh phan
chép gia tri giao dich trung binh ngay cla thij trudng chi phi tuang tu nhu Khoi khach hang ca nhan.

néi chung gidm 60% so véi nam 2010, doanh thu moi
gi6i clia Khéi khach hang té chiic van tang 8,7% so Vi
nadm 2010 nho tang thi phan dén ti cac khac hang mai.
Thi phan méi gi6i ctia Khéi khach hang té chiic trén thi
trudng tang hon 50%, tU muc trung binh 1,7% trong
nam 2010 Ién muc trung binh 2,6% trong nam 2011.

+ Tuy nhién, khac v6i Khéi khach hang ca nhan, trong Khéi
khach hang t8 chic, phan chi phi ¢é dinh (luong) cao hon
nhiéu nén kho cat gidm chi phi khi doanh thu giam. Mat
khac, vé ban chat, doanh thu clia Khéi khach hang t8
chc it bi &nh hudng bdi tinh chu ky cla thi trudng.

» Do dé, Igi nhuan trudc thué nam 2011 cla Khéi khach
hang t8 chtic gidm 37,3% do chi phi tAing nhanh hon doanh
thu. Day khong phai la mét diéu dang ngac nhién khi xét
dén ban chét hoat dong cla khéi nay. Ty suét Igi nhuan
trudc thué giam tir 28,6% xudng 16,3% trong nam 2011.

+ Doanh thu ti hoat dong tin dung c6 nhiéu bién déng
hon nhung tdng 15,7% so v6i ndm 2010. Nguén doanh
thu nay chl yéu dén tii cac nhu cau khéng thudng
xuyén clia cac t8 chiic déi véi viéc sl dung cac san
ph&m repo va do dé thudng chi dién ra trong mét giai

trigu dong s 5 trigu ddng
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KHOI NGAN HANG PAU TU

Téng quan Hoat dong (e teo)

Dic diém clia su Xuét sic

Kh&i ngan hang dau tu chiu trach nhiém vé tu van dau tu va cac du an M&A cho cé khach hang trong nudc va quéc té.
Trong ndm 2011, khéi nay da thuc hién va hoan thanh mot s6 thuong vu, trong do c6 thuong vu M&A cla Megastar va
Vién Théng A (déu dudc néu trong bao cao thudng nién nay). Trong s6 cac thuang vu da thuc hién, thucng vu Megastar
déng gop doanh thu 16n nhat, dac biét 1a trong quy 3/2011.

Céc nguén doanh thu chinh Khéi ngén hang dau tu

Khéi Ngan hang dau tu

(triéu déng)

Téng doanh thu 718 21.230 13.239
Tu vén tai chinh doanh nghiép 718 1.160 546
Doanh thu tif s dung vén 0 20.069 12.693
Mai gi6i OTC

Dich vu 0 0 0
Chi phi tryc tiép 1.577 1.697 2.275
Chi phi gian tiép 1.317 1.371 1.135
Téng chi phi 2.894 3.067  3.411
Lgi nhuan truéc thué (2.177)

Téng doanh thu 100% 100%  100%
Tu vén tai chinh doanh nghiép 100,0% 5,5% 4.1%
Doanh thu ti st dung vén 0,0% 94 5% 95,9%
Moi gi¢i OTC 0,0% 0,0% 0,0%
Dich vu 0,0% 0,0% 0,0%
Chi phi tryc tiép 219,8% 8,0% 17,2%
Chi phi gian tiép 183,6% 6,5% 8,6%
Téng chi phi 403,4%  14,4%  25,8%

Ty suat Igi nhuén trudc thué
Tdng doanh thu HSC

-303,4%
106.328
Doanh thu Khdi ngan hang dau tu/ 0,7%
Téng doanh thu HSC

85,6%
141.228
15,0%

74,2%
110.840
11,9%

12.518  2.138 442 21.005 1.871 47.704 25455 -46,6%
1.550  2.046 442 20959 1.871 3.974 25317 537,1%
10.969 0 0 0 0 43.731 0 -100,0%
92 0 92
0 0 0 46 0 0 46
4979 2070 2665 4813 2572 10528 12120 15,1%
926 621 632 1.888 1.900 4750 5041  6,1%
5.905 2.691 3.298 6.701 4.472 15278 17.161 12,3%
(553) (2.856) 14.304 (2.601)
100%  100%  100%  100% 100% 100%  100%
12,4%  957% 100,0%  99,8% 100,0%  83%  99,5%
87,6%  00%  00%  00%  00% 917%  00%
00%  43%  00%  00% 00% 00% 04%
0,0%  00%  00% 02% 00% 00% 02%
39,8% 96,8% 603,5% 22,9% 137,4% 221% 47,6%
74% 29,0% 1432%  9,0% 101,6% 10,0% 19,8%
47,2% 125,9% 746,7%  31,9% 239,0% 32,0% 67,4%

52,8%
112.523
11,1%

-25,9%
96.507
2,2%

-646,7%
105.339
0,4%

68,1%
142.086
14,8%

-139,0%
136.661
1,4%

68,0%
470.919
10,1%

32,6%
480.593
5,3%

+ V& ban chat, doanh thu tif Khéi ngan hang dau tu it 8n
dinh va mang tinh chu ky. Trong nadm 2011, t6ng doanh
thu cla khéi nay gidm 46,6% so véi nam 2010. Hai
ngudn doanh thu chinh la phi tu van dau tu va thu nhap
tl s dung von.

+ Tu van dau tu bao gém doanh thu phi ti hoat dong tu
van va M&A. Trong nam 2011, doanh thu tu van dau
tu tdang manh 537,1% nhd thuc hién thanh céng mot
thuong vu I16n va hai thuong vu nhd trong nam. Trong
nhiing nam gan day, cac thudong vu nay thudng lién
quan dén viéc cac tap doan nudc ngoai mua lai cac
cbng ty trong nudc.

+ Ngudn doanh thu I8n th( hai dén ti viéc st dung von.
Bén canh nghiép vu bao Ianh phat hanh, st dung vén
trong Khéi ngan hang dau tu cling bao gém céac nghiép
vu tai trg bac cau cho cac khach hang, thudng trong
nhiing giai doan cudi trudc khi phat hanh ¢ phiéu lan
dau ho#c phat hanh ra céng ching. Cac cong ty chuén
bi phat hanh nay thudng c6 nhiing han ché ti€p can
ngudn vén ngén - trung han cla cac ngan hang va thay
vao do, tim dén cac nha méi gii nhu HSC, vén sén
sang nhan cé phiéu lam khoan thé chap.

Tuy nhién, trong nam 2011, HSC khoéng c6 cac hoat
doéng tai trg nay. Hai nguén doanh thu cudi cuing la cac
dich vu khéng thudng xuyén hoac cac giao dich trén
san OTC nhung chi déng vai trd khong dang ké.

Chi phi trong nam 2011 tang manh vdi ty trong chi phi
truc ti€p/doanh thu tang t 22,1% nam 2010 1&n muc
47,6% trong nam 2011. Téng chi phi/téng doanh thu
cling tang manh 1én muc 67,4% trong nam 2011. Do
doanh thu gidm trong khi chi phi tang, Igi nhuan truéc
thué ctia Khéi ngan hang dau tu gidam manh 74,4%.
Doéng thai, ty suét Igi nhuén trude thué cling gidm manh
tli 68% trong ndm 2010 xuéng 32,6% trong ndm 2011.

Do hau hét chi phi la ¢6 dinh va cac nguén doanh thu
rét that thudng, Khoi ngan hang dau tu thudng la khai
c6 doanh thu bién déng manh nhat ciia HSC. Hoat
déng ngan hang dau tu tai Viét Nam van con kha non
tré va muc phi thdp so vdi chuén quéc t&. Tuy nhién,
bé&ng cach ap dung linh déng va s8n sang thuc hién cac
thuong vu 16n nhd khac nhau, Khéi ngan hang dau tu
van tao ra nguén thu dé bu dép cac chi phi trong giai
doan thi trudng suy giam.



KHOI TU DOANH

Téng quan Hoat dong (i teo)

Hon 2 nam trude, HSC quyét dinh gidm mét phan hoat déng dau tu tu doanh, bao gébm céc giao dich tu doanh va dau
tu ¢6 phiéu niém yét ciing nhu OTC. Tai thdi diém d6, danh muc tu doanh clia HSC bao gém danh muc dau tu chd
déng mua vao va danh muc con lai dugc ké thiia tif giai doan thi trudng bling né 2006 - 2007. HSC da quyét dinh tam
nguing hoat déng nay mot phan do Khaéi tu doanh da chiu thua 16 trong thai ky thi trudng sut giam va mét phan nham
tranh 4p luc canh tranh véi khach hang trén mét thi trudng thiu thanh khoan. Tuy nhién, do van ndm git 1 lugng cd
phiéu OTC c6 tinh thanh khodn thap, viéc hién thuc héa tai cac khoan dau tu nay van chua dugc dut diém.

Céc nguén doanh thu chinh tir Khéi tu doanh

Khéi Tu doanh

(triéu déng)

Téng doanh thu 13.321 15.800 5.890 1.403 2.976 2.184 2.226 693 36.413 8.078 -77,8%
Doanh thu tir s& dung vén 13.321 15.800 5.890 1.408 2.871 2141 2.213 687 36.413 7.911 -78,3%
Méi giGi = = = = 105 43 13 6 = 167

Chi phi truc ti€p 4112 14.431 15.691 21.453 6.285 3.735 2.603 872 55.687 13.495 -75,8%
Chi phi gian tiép 551 725 571 535 225 249 709 771 2.383 1.954 -18,0%
Téng chi phi 4.664 15.156 16.262 21.988 6.510 3.984 3.313 1.642 58.071 15.449 -73,4%

Lgi nhuan trudc thué 644 (10.373)

(20.586) (3.535)

(1.800) (1.087) (950)(21.658) (7.372) 66,0%

Téng doanh thu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Doanh thu tir s& dung vén 100% 100% 100% 100% 96,5% 98 % 99,4% 99,2% 100% 97,9%
Méi giGi 0% 0% 0% 0% 3,5% 2% 0,6% 0,8% 0% 2,1%
Chi phi truc tiép 30,9% 91,3% 266,4% 1,529,4% 211,2% 171%  117% 125,8% 152,9% 167,1%
Chi phi gian tiép 41% 4,6% 9,7% 382% 7,6% 11,4% 31,9% 111,83% 6,5% 24,2%
Téng chi phi 35,0% 95,9% 276,1% 1.567,5% 218,8% 182,4% 148,8% 237,1% 159,5% 191,3%

Ty suét Igi nhuan truéc thué 65,0%

Téng doanh thu HSC 106.328 141.228 110.840

Doanh thu Khdi tu doanh/
Téng doanh thu HSC

12,5% 11,2% 5,3%

+ Doanh thu ti Khéi tu doanh gém Igi nhuén ti viéc hién
thuc hoa cac khoan dau tu trén. Nhiing khoan dau
tu nay bao gém cac dau tu ngan han chl yéu vao cé
phi€u niém yét va cac khoan dau tu dai han han trén
thi trudng OTC. Cac khoan dau tu dai han thudng la
moét phan doanh thu clia Khéi ngan hang dau tu khi
ma khach hang thanh toan dich vu bing cé phiéu thay
vi tra tién mat. Trong béi canh thj trudng tang diém,
hoat déng nay c6 vé kha kha quan. Tuy nhién, mot khi
thi trudng bat dau suy giam trong ndia cudi nam 2007,
nhiéu khodn rat vén dau tu trd nén kho khan.

« Phén I6n hoat dong cla Khai ty doanh hai nAm qua tap
trung vao viéc hién thuc hoa tii cac khoan dau tu trude
dé. Nhiing khoan dau tu nay thudng co gia tri thdp hon
gia tri ghi s8. Tuy nhién, do luat thué, nha dau tu khong
thé trich 1ap du phong cho cac khoan dau tu trén thi
truong OTC trii khi cac cong ty chua niém yét nay ghi
nhan 16 va dan dén lam gidm vén gép cb dong.

4,1% -176,1% -1.467,5%-118,8%
112.523 96.507

-82,4% -48,8% -137,1% -59,5% -91,3%

105.339 142.086 136.661470.919 480.593

1,2% 3,1% 21% 1,6% 05% 7,7% 1,7%

+ Do d6, viéc thoai vn cac khoan dau tu OTC nay thudng
dan dén hach toan 16 hon 1a 1ai mac du giéa tri cac khoan
dau tu da giam dén 66% do s0 lugng cac khoan dau tu
giam dan theo thoi gian.

+ Tinh dén cudi nam 2011, HSC van cé danh muc
dau tu 1a 96 ty sau khi da trich 1ap dy phong, bao gém
84t VND dau tu OTC va 12 ty VND dAu tu c8 phiéu
niém yét.

+ Ngoai cac khoan dau tu ngan han va OTC, ching téi
cling ¢6 103 ty VND d4u tu dai han vao VFMVF1.
Chung ti chl ddng dau tu vao VFMVF1 tii thai diém
gia thi trudng chi bédng 50% NAV clia quy va gil dén luc
nhan dudc s6 tién ding bang NAV clia quy khi quy nay
ch&m ddt thgi han hoat déng vao nam 2014.
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HSC Bao cao thudng nién 2011 Dic diém clia su Xuét sic

Téng quan Hoat dong (e teo)

KHOI NGAN QUY

Céc hoat dong kinh doanh ngan quy bao gém cac hoat dong lién quan dén phan b nguén vén va kiém soat bang
can doi ké toan clia HSC. Cac khdi khac c6 thé st dung ngudn vén clia HSC nhung phai trd mét chi phi s dung von
(WACC) cho khéi ngan quy.

Céc nguén doanh thu chinh tir Khéi ngén quy:

(triéu déng)

T67ng doanh thu 18.753 16.023 17.384 27.826 30.880 47.766 63.617 74.298 79.985 216.562 170,8%
Doanh thu lai vay 17.624 16.756 15.476 18.788 28.314 44.240 58.605 37.105 68.646 168.264 145,1%
Doanh thu ti st dung vén 1.129 -790 1.893 10.590 542 548 555) 15.912 12.821 17.558 36,9%
Tin dung - - 0 (586) 1.986 2721 3.795  21.361 (586)  29.863
Tu van tai chinh doanh nghiép - - 0 (488) 0 0 0 (304) (488) (304) -37,7%
Méi gidi - - 0 (478) 0 235 635 176 (478) 1.047
Dich vu - 56 15 0 (0) 28 4 71 32 -54,9%
Doanh thu khac - 37 21 0 44 0 102
Chi phi truc tiép - 226 10.126 9.557 1.412 2.607 21.409 26.136  19.909 51.565 159,0%
Chi phi gian tiép - 0 0 0 0 0 0 0 0 0
T6ng chi phi - 226 10.126 9.557 1.412 2.607 21.409 26.136  19.909 51.565 159,0%
Lgi nhuan truéc thué 18.753 15.797 18.269 29.468 45.159 164.997
Téng doanh thu 100% 100% 100% 100% 100% 100%  100% 100% 100% 100%
Doanh thu lai vay 94,0% 104,6%  89,0% 67,5%  91,7% 92,6% 92,1% 49,9% 85,8% 77,7%
Doanh thu ti st dung vén 6,0% -4,9% 10,9% 38,1% 1,8% 1,1% 0,9% 21,4% 16,0% 8,1%
Tin dung 0,0% 0,0% 0,0% -2,1% 6,4% 5,7% 6,0% 28,8% -0,7% 13,8%
Tu vén tai chinh doanh nghiép 0,0% 0,0% 0,0% -1,8% 0,0% 0,0% 0,0% -0,4% -0,6% -0,1%
Moi giéi 0,0% 0,0% 0,0% -1,7% 0,0% 0,5% 1,0% 0,2% -0,6% 0,5%
Dich vu 0,0% 0,3% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
Doanh thu khac 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
Chi phi tryc tiép 0,0% 1,4%  58,3% 34,3% 4,6% 55% 33,7% 35,2% 24,9% 23,8%
Chi phi gian tiép 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tdng chi phi 0,0% 1,4%  58,3% 34,3% 4,6% 55% 33,7% 352%  24,9% 23,8%

Ty suét Igi nhuan trudc thué 100,0% 98,6% 41,7% 65,7% 954% 94,5% 66,3% 64,8% 751% 76,2%
Téng doanh thu HSC 106.328 141.228 110.840 112.523 96.507 105.339 142.086 136.661 470.919 480.593

Doanh thu Khéi ngan quy/Téng 17,6% 11,83% 15,7% 24,7% 32,0% 453% 44,8% 54,4% 17,0% 45,1%
doanh thu HSC

+ Kh&i ngan quy c6 nhiéu nguén thu hon cac khéi khac va nhu cdu vén cao. Vao cudi nam 2011, téng repo trai
va cac ngudn doanh thu nay da tang n dinh tii quy phiéu dat khoang 900 ty VND, phén I6n la giao dich véi
1/2010 dén quy 4/2011 nh& khéi nay nhan dugc doanh cac ngan hang. Va ching t6i cling nhan thdy ngudn
thu dén tii 6 hoat dong khac nhau trong sé 7 hoat déng doanh thu nay chi yéu dén vao quy 4.
lien quan. Nguén doanh thu I6n nhét tinh dén thai diém o ‘
nay |a Iai tién gui, chiém dén 77,7% doanh thu Khoi » Doanh thu tif sir dung nguén vén la nguén doanh thu
ngan quy trong nam 2011. Ngudn doanh thu nay tang I6n th( ba va thudng la cac khoan Qéu tu tréi phiéﬂu.
manh 145,1% so vGi ndm 2010 nhd |4i suat tién gui Hoat dong chi yéu la mua trai phi€u chinh phd dé giao
tang khi s& du tién gUi tai HSC cling tang tudng Ung. dich hodc cho cac muyc dich dau tu khac.

+ Doanh thu tii hoat dong tin dung 1a nguén doanh thu * Cac ngudn doanh thu khac it quan trong va déng gop
I6n thi hai trong ndm 2011 mac di ngudn thu nay it hon vao tong doanh thu tt Khoéi ngudn vén. Chi phi
rat that thudng. Nguén doanh thu nay chil yéu la cac tang manh 159% do chi phi ludng tang do tang thém
giao dich repo mang lai lgi suat ¢ dinh va c6 tinh chét nhan sy khi hoat dong m& rong. Do vay, ty 1& chi phi
khong &n dinh. Thai diém cudi nam thudng 1a thai diém gian tiép va cac chi phi khac phan bo cho bo phan
t6t dé thuc hién repo khi thanh khoan hé théng giam ngan quy ciing tang 1én. HSC cling luu y rdng tong chi

phi ctia Khéi ngan quy chi bao gdm chi phi truc tiép.



Téng quan Hoat dong (i teo)

CAC KHOAN CHI PHi

Bang so sanh CIR:

Doanh thu phi 2010 2011
(trigu déng) Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011
Khéi khach hang ca nhan 29.396 39.744 27.536 25.168 15.043 13.614 15.657 13.021 121.845 57.335 -52,9%
Khéi khach hang td chuic 7.223 7.936 5.013 9.512 6.039 8.603 9.639 7.984 29.684 32.264 8,7%
Khéi ngan hang dau tu 718 21.230 13.239 12.518 2.138 442 21.005 1.871 47.704 25.455 -46,6%
Téng doanh thu phi 37.337 68.910 45.788 47.199 23.219 22.658 46.301 22.876 199.233 115.054 -42,3%
Khéi khach hang ca nhan 23.888 31.390 30.104 30.845 27.269 27.747 29.425 31.884 116.227 116.325 0,1%
Khéi khach hang tS chuic 6.385 7.326  11.411 8.412 7.160 9.708 12.975 13.361 33.534 43.205 28,8%
Khai ngan hang dau tu 2.894 3.067 3.411 5.905 2.691 3.298 6.701 4472 15.278 17.161 12,3%
T6ng chi phi 33.167 41.783 44.926 45.162 37.119 40.753 49.101 49.718 165.039 176.691 7,1%

Ty trong chi phi/doanh thu

Khi khach hang ca nhan 81,3% 79,0% 109,3% 122,6% 181,3% 203,8% 187,9% 244,9% 954% 202,9%
Khéi khach hang t8 chiic 88,4% 92,3% 227,6%  88,4% 118,6% 112,9% 134,6% 167,4% 113,0% 133,9%
Khéi ngan hang dau tu 403,4% 14,4% 258%  47,2% 1259% 746,7% 31,9% 239,0% 32,0%  67,4%
Ty trong chi phi/doanh thu 88,8% 60,6% 98,1%  957% 159,9% 179,9% 106,0% 217,3% 82,8% 153,6%

+ Chung t6i da dé cap dén cac khoan chi phi trong cac « Tuy nhién, trong thuc té&, xét dén tdm quan trong clia
phéan trén. Tuy nhién, mét cach nhin khac vao chi phi cac ngudn doanh thu ngoai phi trong Iinh vyc méi gidi
la xem xét ty trong chi phi/doanh thu (CIR). Chi s6 nay tai Viét Nam, cac nguyén tac théng thudng kho dat
chi ra rdng mdc do chi phi truc ti€p va gian ti€p dugc bu dudc. Do vay, do diéu kién hoat déng kho khan, CIR
dap tu doanh thu phi méi gi6i. CIR trong linh vuc moi cla HSC tang manh ti 82,8% trong nam 2010 Ién
gidi khong tuong Uing truc ti€p véi nganh ngan hang do 153,6% nam 2011. Nguyén nhan chl yéu la do suy

doanh thu dé tinh CIR chi bao gém mét s6 nhung khong gidm manh doanh thu phi tir Khéi khach hang ca nhan.

phai tat c& cac nguén doanh thu thudng xuyén. Thong

thuding, CIR tii 100% trd xudng la dang ma udc. * Th hai, ching t6i cling nhén théy sy tang lén cda CIR
trong ca Khéi khach hang té chtic va Khéi ngan hang
dau tu. Trong trudng hgp Khéi khach hang t6 chic, chi
phi cao la ly do chinh; trong khi d&i v6i trudng hop Khéi
ngan hang dau tu, tuong tu Khéi khach hang ca nhan,
doanh thu gidm la nguyén nhan cha yéu.
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HSC Béo céo thudng nién 2011

Théng tin C6 déng

Dic diém clia su Xuét sic

Ty Ié s hiiu cd phan va nhiing thay déi trong ky clia cac thanh vién H6i déng Quan tri, Ban
Kiém soat, Ban Tong Giam ddc va nhiing ngudi c6 lién quan:

Ho6i déng Quan tri
D6 Hung Viét
Lé Anh Minh

Nguyé&n Thanh Liém

Pham Nghiém
Xuén Béac

Hoang Binh Théng
Johan Nyvene
Trinh Hoai Giang
Ban Kiém soat

V6 Van Chau
Boan Van Hinh

Nguyén Thi
Thanh Van

Ban Tng Giam déc
Johan Nyvene
Trinh Hoai Giang
Lé Coéng Thién

K& toan trudng

Lam Hdu HE

Chtc vu

Chu tich
HBPQT

Phé Chu
tich HBbQT

Phé Cha
tich HBQT
Thanh vién
HBPQT
Thanh vién
HBQT
Thanh vién
HBQT
Thanh vién
HBQT

Trudng BKS

Thanh vién
BKS
Thanh vién
BKS

Téng

Giam déc
Pho Téng
Giam déc
Phé Téng
Giam doc

K& toan
trudng

S6 CP s6 hiu
ngay 24/02/2011

Ty le

S6 lugng %

86.625 0,00087

21.105 0,00021
0 0,00000
378.324 0,00379
0 0,00000
135.200 0,00135

95.825 0,00096

43.315 0,00043

2.250 0,00002

47.139 0,00047

135.200 0,00135

95.825 0,00096

7.500 0,00008

55.250 0,00055

57.750

14.070

252.216

90.133

63.883

5.543

1.500

31.426

90.133

63.883

37.800

36.833

Thay déi trong ky

Tyle S6CP
% gidm

0,00058

0,00014

0,00253

0,00090

0,00064

0,00006  35.000

0,00002

0,00031

0,00090

0,00064

0,00038

0,00037 32.000

0.000351

S6 CP sé hiu
ngay 15/03/2012

S6 Ty 1&

luong %

144.375 0,00145

35.175 0,00035
0 0,00000
630.540 0,00631
0 0,00000
225.333 0,00226

159.708 0,00160

13.858 0,00014

3.750 0,00004

78.565 0,00079

225.333 0,00226

159.708 0,00160

45.300 0,00045

60.083 0,00060



Théng tin C6 déng

C& dong trong nudc nudc ngoai

Gia tri Gia tri Gia tri
Danh muc (1.000 déng) 0 déng) (1.000 déng)
Téng vén dau tu CSH 508.795.810 50,9567  489.690.560 49,0433  998.486.370  100,0000
(919 Glelng NI e (L 300.000.000 30,0455 - - 300.000.000 30,0455
5% trg 1én)
C6 dong 16n s hiu 314.244.000 31,4720  314.244.000 31,4720
U 5% tré 1én

2 A 2, ~ ~

(29 Lo 4 L 0 33.780.860 3,3832 132.925.240 13,3127  166.706.100 16,6959
1 dén dudi 5%
Cé dbng s hiiu 172.659.540 17,2921 42.521.320 4,2586  215.180.860 21,5507
dusi 1%
Cé phidu quy 2.355.410 0,2359 - - 2.355.410 0,2359

2. Ty lé cd déng sé hiiu

Cd cau cd dong (ngudi)

S6 lugng
Danh muc SL Cé phiéu c6 déng
Téng s6 lugng ¢b phiéu 99.848.637 100,00 2.743 90 2.653
1 C6 déng I6n (s6 hiu tli 5% CP 61.424.400 61,52 2 2 -
trd 1&én)
- Trong nuéc 30.000.000 30,05 1 1 =
- Nuéc ngoai 31.424.400 31,47 1 1 -
2 C8déng la nha dau tu chiing 19.897.218 19,93 32 32 -
khoan chuyén nghiép
(sG hiiu < 5%)
- Trong nuéc 3.447.116 3,45 13 13 -
- Nuéc ngoai 16.450.102 16,48 19 19 -
3 C8dong khac 18.291.478 18,32 2.709 56 2.653
- Trong nudc 17.196.924 17,22 2.636 52 2.584
- Nuéc ngoai 1.094.554 1,10 73 4 69
4 C6 phiéu quy 235.541 0,24 - - -

3. Danh sach c8 déng sé hiiu trén 5% von diéu lé cong ty

S6 CMND/H chiéu/

STT Téntd chlc/canhan  DKKD

Dia chi

Sé ¢ phan

Ty I& s& hiiu (%)
C8 dong 16n s hiiu tii 5% c¢8 phan tré lén

Cong ty Dau tu Tai

chinh Nha nuéc 0300535140 33 - 39 Pasteur,
! TP. Hé Chi Minh 13/04/2010 Quan 1, TP. HCM SHLLIUY cjiEs
(HFIC)
: P.1901, Tang 19
Dragon Capital C00001 i R Lo
2 Markets Limited (DC)  27/07/2000 Mé Linh, S6 02 Ngb 31.424.400 31,4720

buc K&, Q.1, TP. HCM
61.424.400

61,5175
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HSC Béo céo thudng nién 2011
Quan ly Ruiro

Ap dung cac chuan muc
qudc té vao quan trij
doanh nghiép va su

am hiéu sau sic vé

thi truong

Anh: Anh Hoang Ha - Trudng phong Quan ly Rdi ro, Chi Bui Thi Ngoc Thao
- Trudng phong Kiém soat Noi bo va Anh Pham Thanh Vin - Trudng phong
Giao djch va Dich vu

Dic diém clia su Xuét sic

Nam 2011 |a giai doan nhiéu khé khan va
thach thtic, dac biét doi véi cac cong ty chiing
khoan tai Viét Nam. Méi trudng kinh doanh
kh&c nghiét da sang loc va loai bd cac dinh
ché tai chinh trung gian yéu kém, dan dén
nhiéu coéng ty chiing khoan trén da pha san,
phai thu hep hoac ti bd cac hoat déng nghiép
vu chinh. Trong b6i canh nhu vay, HSC van
gili dugc da tang trudng viing chac va vuon
I1én khéng dinh vi tri cong ty ching khoan
hang dau tai Viét Nam vai két qua Igi nhuan
cao nhat trong s6 105 cong ty chiing khoan
trén ca nudc. Chia khéa clia thanh cong nay
1a su két hop gilia viéc ap dung cac chuén
muc qudc té vao quan tri doanh nghiép va su
am hidu sau sic vé thi trudng. HSC ludn dat
muc tiéu mang lai nhing tién ich uvu viét nhat
cho khach hang trong khudn khé kiém soat
chat ché quy trinh hoat déng, quan ly va han
ché t6i da céc rli ro c6 thé phat sinh gay anh
hudng dén hiéu quéa hoat dong kinh doanh
clia coéng ty cling nhu két qua dau tu cla
khach hang.

Hé théng quan ly rdi ro tai HSC dudc thiét 1ap
bao gébm: quan ly rdi ro thi trudng, quan Iy rai
ro vé quy trinh van hanh, quan ly rdi ro vé tin
dung va quan ly rGi ro vé phap ly. Thuc té€ da
chiing minh day |a thanh tri viing chéc, kiém
soat dugc cac rdi ro tii nhiéu phuong dién,
bdo vé thanh qua hoat dong clia HSC trong
nhiing nam qua.

« Quan ly rdi ro thi truGng déi v6i hoat dong
tu doanh: tai HSC cac hoat dong dau tu
déu phai tinh toan rdi ro thua 16 trong pham
vi cho phép va tuyét déi tuan tha gisi han
nay. Viéc dau tu dugc phan cép quyét dinh
vGi c8p cao nhét la Hoi dong DAu tu bao
gém Téng Giam déc, Phé Téng Giam déc
va thanh vién Hoi déng Quan tri. Nhiing
dé xudt dau tu tii cac bd phan nghiép vu,
tuy vao gia tri thuong vu sé dugc trinh Ién
cac cdp cé thdm quyén xem xét va quyét
dinh. Mé hinh d&u tu c6 tinh t8 chic va tinh
ky luat cao da giup HSC tranh dudgc nhiing
thua 16 n&ng né tu t¥ doanh nhu nhiéu cong
ty chiing khoan khac khi thi trudng giam
sau va kéo dai trong thdi gian qua.

+ Quan ly rdi ro vé quy trinh van hanh: HSC
thudng xuyén cé cac cudc hop dinh ky gila
Khéi Kinh doanh va cac Phong ban hé trg
dé xem xét phan tich nhiing ri ro c6 kha
nang phét sinh trong quy trinh nghiép vu
chiing khoan: dich vu chuyén tién, rut tién,
giao dich ching khoan, giao dich ky quy,
dang ky quyén mua...



« Quan ly rdi ro vé tin dung: dugc
diéu chinh thudng xuyén can cu
theo diéu kién thj trudng. Hé théng
cébng nghé théng tin tai HSC dudc
trang bi nhiing céng cu hiu hiéu
nh&m phat hién va canh bao ngay
nhiing rdi ro cé thé xay ra, cap nhat
theo cac thay ddi trén thi trudng.
Hé théng c6 chiic nang kiém soat
tu dong han mtic va sé du tin dung
déi véi ting khach hang, tiing ma
chiing khoan. Ngoai ra, HSC con
c6 bd phan giam sat va thdm dinh
céac giao dich dac biét nhu giao
dich théa thuan 16 16n, giao dich
mua ban ching khoan ky quy,
nhiing chiing khoan it thanh khoan,
rdi ro cao .. Hé théng clla HSC
phan loai cac giao dich dac biét
nay va chuyén sang bd phan giam
sat dé theo dbi x{ ly kip thsi nhiing
giao dich mang tinh bét thuéng.
Nhiing vén dé lién quan dén tin
dung véi cac khoan thanh toan co
tri gia I6n theo mdc quy dinh phai
dudc Hoi dong Tin dung bao gébm
Téng Giam déc, Phé Téng Giam
déc va thanh vién Hoi dong Quan
tri théng qua.

« Quan ly rdi ro vé phap ly: bo phan
Phap ly va Kiém soat ndi bo clia
HSC c6 chiic nang ra soat cac quy
dinh, chinh sach vé ri ro va kiém
tra, giam sat dam bao viéc tuan
th( quy trinh, quy dinh clQa céac bd
phén trong cong ty dugc thuc hién
thudng xuyén va dung dan. Ngoai
ra chiic nang kiém soat noi bo
khoéng chiu su chi phéi clia bat cu
phong ban nao ké ca cac khdi kinh
doanh va cac bé phan trong khai
hé trg. Bo phan Kiém soat noi b
c6 quyén han kiém tra ké ca cac
chtic nang quén ly rli ro clia cac
nghiép vu khac nhu tin dung, ké
toan, giao dich dich vu. Kiém soat
ndi bd bao céo truc tiép 1én Téng
Giam déc va thudng xuyén cap
nhat cac két qua kiém tra vé6i Téng
Giam déc.

Cac nguyén tac ¢d ban trong hoat
doéng quan ly rdi ro clia HSC dugc
xay dung theo chudn muc qudc té,
dam bao khéng phat sinh mau thuén
Igi ich gilia cac bé phan:

+ Tach biét hoat dong gilia khéi kinh
doanh va khéi hé trg.

» Tach biét hoat déng tu doanh vdi
hoat dong mdi gidi va hoat dong
bao lanh phat hanh.

« B6 phan Quan ly rdi ro tin dung
hoat ddng mét cach doc lap, khong
chiu bat ky su tac déng anh hudng
nao cla khoi kinh doanh. Viéc
quyét dinh han mdc tin dung cho
khach hang dugc diéu chinh theo
thi trudng, can cu theo danh gia
rdi ro khach quan ctia cac bo phan
doc lap chi khéng chi theo nhu
cau dé xuat ti khoi moi gidi.

« Ap dung cung 1 tiéu chuén déng
nhéat vé quan ly rdi ro cho tat ca
cac khach hang va trén toan quéc.

Hé théng quan ly rii ro tai HSC véi
su hé trg manh mé tii hé théng cong
nghé théng tin hién dai, bao gém hai
d&c tinh ndi bat 1a “phan cdp” va “tap
trung”. Phan cép cho phép quan ly ré
rang theo tling vi tri chiic nang, ti cap
cao nhat dén cac nhan vién méi gidi,
dam bao an toan hé théng va bao
mat thoéng tin. Tap trung thé hién kha
nang kiém soat, quan Iy rdi ro trén
toan hé théng tir mot dau méi cao
nhat. Hai dac tinh nay két hgp théng
nhét véi nhau tao nén mét ¢ ché chu
dong, linh hoat va an toan.

HSC ludn nhan thic viéc quan ly rdi
ro la mét trong nhiing yéu t6 dong vai
trd quan trong cho su phat trién viing
manh cla cong ty, dong thai bao vé
khach hang han ché nhiing thiét hai,
qua dé dem lai nhiing Igi ich t6t nhat
cho céc ¢ dong, khach hang, nhan
vién.. la nhiing ngudi ban déng hanh
ludn gén bé va phat trién cung HSC.

Quan ly Ruiro

Hé théng quan ly rdi ro
tai HSC vdi su hé trg
manh mé tir hé théng
céng nghé théng tin hién
dai, bao gém hai dac tinh
néi bat la “phan cdp” va
“tap trung”.
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HSC Bao cao thudng nién 2011 Dic diém clia su Xuét sic

Pac diém ndi bat vé Nhan luc

N Véi dinh huéng dau tu vao con ngudsi,
a Un phat trién doi ngii ké thiia, dap ng
- nhu cau phat trién t8 chiic, HSC tap

trung xay dung van hoa lanh dao

() V4 ~N Pale o
trong cong ty, tao méi trudng thuan Igi
Va I l O a a I l a O = dé khuyén khich va nudi duéng céc
[ ]

nha lanh dao trong tuong lai.

V4 (] I? /\ 8 ~N
Phat trlen dOI n U Nam 2011 HSC d4 trién khai budc
- dau tién trong 16 trinh xay dung van
N N hoéa 1anh dao trong cong ty: xay dung
B& néng luc 1anh dao - kim chi nam
ke th Ua cho viéc phat trién doi ngl lanh dao
ké thiia. P& thuc hién dugc muc tiéu
dé, HSC da quyét dinh lya chon CBE
Viét Nam cung phéi hgp thuc hién du
an nay.

CBE Group dugc thanh I1ap tU nam
1987 tai Ha Lan. CBE Viét Nam la
mot thanh vién trong CBE Group do
mot nhdm cac chuyén gia Viét Nam
6 kién thiic va kinh nghiém sau rong
nham phat trién cac dich vu tu van
vé Chién lugc Kinh doanh, Quan trj
ngudn Nhan luc va Thanh tich cao,
cht trong vao viéc két hgp kién thic/
kinh nghiém ban dia véi kién thiic/
kinh nghiém toan céu. Uu thé cla
CBE Viét Nam la d6i ngl chuyén gia
tu van cé chuy&n mén cao trong nudéc
va qudc té, cung v6i mang két néi
toan cau théng qua CBE Group.

Pac biét, CBE Viét Nam la don vi
duy nhét tai Viét Nam c6 giang vién
dao tao vé ky nang lanh dao dudc
cép chuing chi b8i ZengerFolkman

la chi Hoang Thi My Dung (Trudng
phong phat trién Kinh doanh CBE).
ZengerFolkman (cé tru s& chinh

& My) 14 8 chuic di dau trong cac
chuong trinh dao tao lanh dao cho
nhiéu cong ty 16n trén thé gidi, vai
phuong phap dao tao dudc nghién
cliu va phat trién dua trén cac can cu
khoa hoc, muc tiéu giup khach hang
tdng nang suét, tang cudng cam két
cla nhan vién va cai thién Igi nhuan.

Anh: Téng két quy 3 - 2011 tai tru s& chinh



V&i nén tang vé quy mo, nang luc
viing ch&c va phong cach lam viéc
chuyén nghiép cia CBE Viét Nam,
HSC hoan toan tu tin cung CBE
Viét Nam déng hanh trong du an
Xay dung B6 Nang lvc Lanh dao tai
HSC. Dy an dugc trién khai tii dau
Quy 4/2011 va chinh thic dugc phé
bi€n ap dung trong toan céng ty tu
dau Quy 2/2012.

Hoang Thi My Dung - Trudng nhém Tu van Giai doan 1/Dy an xay dung

B& Nang lyc Lanh dao HSC chia sé: “HSC la cong ty chiing khoan Viét Nam
dau tién chu trong dén chién lugc xay dung doi ngd 1anh dao ké thiua tuong lai
qua cong tac dao tao va phat trién. CBE Viét Nam han hanh déng hanh cung
vGi céng ty chiing khoan hang dau HSC trong chién lugc nay, qua viéc xay
dung B& Nang Iuc Lanh dao va truyén thdng dén moi cdp nhan vién. Véi su hé
trg nhiét tinh va cac gop y thiét thuc ti Ban Giam déc va cac cédp quan trj clia

Pac diém ndi bat vé Nhan luc

B& Nang luc Lanh dao clia HSC gom
c6 3 nhém véi 7 nang luc hanh vi,
gilip cong ty théng nhat muc tiéu,
hoach dinh 16 trinh xay dung va phat
trién doi ngl ké thia, phat hién nhan
vién cé tiém nang, soan thao céac
chuadng trinh dao tao phu hgp cling
nhu xay dung y thic lanh dao va y
thiic xay dung doi ngd ké thiia & moi
c&p quan tri, nham chuén bj cho cac
budc phat trién viing chac clia cong
ty trong tuadng lai.

Anh: Chi Trinh Huyén Anh - Giam déc Nhan su,
Chij Truong Thi Anh Huong - Chuyén vién

Nhén su cao cdp va Anh Diép Thé Anh -

Gigm déc CNTT

LANH PAO
NHAN VIEN

 Phat trién nhan vién

HSC, Cong ty tu vdn CBE Viét Nam da hoan tat giai doan 1 cla dy an va hy * Truyén théng manh
vong sé tiép tuc hé trg HSC trong cac giai doan ké tiép. Chan thanh cam dn va sau réng

su cong tac quy bau cla Ban Giam doc va cac cép quan tri cia HSC”.

LANH BAO LANH DAO
CA NHAN TO CHUC

- Tinh ky luat, lidm chinh cao Xéc dinh myc tiéu va

va trung thuc

chu trong hiéu qua

> an . Giai quyét van dé va

* Chu ddng sang tao phan tich kho khan

Phat trién tdm nhin chién ludc
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Pac diém ndi bat vé Nhan 1Uc e eo)

Trao quyén cho
doi ngu dé ho
trg chién lugc
phat trién
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GIN GIU NHAN TAI

ESOP (The Employee Stock Ownership Program -
Chuang trinh Phat Hanh C& Phiéu theo Chuong trinh Lya
chon cho Nhan vién) 1a phuong thiic cong ty ap dung dé
tling ca nhan lam viéc déu cé thé sé hiiu cé phiéu clia

cong ty nhu mot phan thudng cho qua trinh hoat déng hoac

sG hiiu véi gia uu dai nhu ghi nhan su dong gop tich cuc
cho céng ty. Muc tiéu cia ESOP la khuyén khich, dong
vién doi ngli nhan vién tiép tuc gan bd, phat trién lau dai
vGi céng ty, co6 trach nhiém véi cong viéc, ti€n thém mot
budc dai trong méi quan hé véi khach hang va c6 déng,
g6p phan dua HSC trd thanh doanh nghiép manh nhét
vGi niém dam mé cda dodi ngl nhan vién HSC.

HSC da di tién phong trong viéc ap dung ESOP tu nam

2007 dén nay, nhu la mot trong nhiing chudng trinh quan

trong nham thu hut, gin gil nhan tai dua trén nang luc
lam viéc va kha nang phat trién clia nhan vién trong
tuong lai.

Pau nam 2012, HSC da phat hanh 1 triéu ¢ phiéu
thudng véi téng tri gia phat hanh theo ménh gia la 10 ty
déng danh cho Chuong trinh ESOP 2011. Tinh dén nay,
Chuang trinh ESOP da dugc ap dung lan th( ba tai HSC
va da mang lai nhiéu y nghfa tich cuc, la “cong cu” gid
ngudi tai, nhan vién uu td, khen thudng hiéu qua cong
viéc, va gia tidng ty 1& nhan vién tiép tuc gén bo va cung
phat trién lau dai véi Cong ty.

CHAM SOC SUC KHOE, DOI SONG NHAN VIEN VA

NGUGI THAN

Cac chuong trinh phc Igi, dac biét vé cham séc stic khde

danh cho nhén vién luén la mét trong nhiing muc tiéu
quan tdm cla cong ty.

Anh: Chi Tran Thi My Linh - Chuyén vién cao cdp
viia dat ching chi CFA Level 3 nam 2011 va
déng nghiép Khéi Tai chinh Doanh nghigp

HSC khong ngting tim ki€ém nhing dich vu chuyén
nghiép nham mang dén cho nhan vién va ngugi than
nhiing tién ich t6t nhét trong viéc cham soc va gil gin
stic khde. Bén canh chinh sach bao hiém y té theo quy
dinh Luat lao dong, HSC da cht déng lua chon va ap
dung chinh sach bao hiém stic khde cao cap danh cho
nhan vién va ngudi than véi cac hang bao hiém uy tin
déng thdi hé trg tao diéu kien dé nhan vién cé co hoi
kiém tra stc khde dinh ky hang nam.

Sau khi xem xét chuong trinh bao hiém y t&, nam 2011
HSC da chon Gras Savoy Willis v6i cam két giai quyét
van dé tu Groupama nham nang cao chét lugng bao
hiém cho nhan vién. Cong ty Gras Savoye Willis dugc
két hop bdi hai nha moi gisi Gras Savoye (s6 1 tai
Phap) va Willis (I6n tht 3 toan cau).

Su két hop gilia Gras Savoye Willis Vietnam va
Groupama hgp tac v6i HSC trong viéc cung cdp
chuang trinh bao hiém cham séc stic khde cao cap
danh cho nhén vién va ngudi than HSC vdéi nhiing
quyén Igi t6t nhat, tap trung hé trg cho nhan vién giam
b6t ganh nang vé tai chinh, dac biét doi véi trudng hap
rli ro vé tai nan, bénh tat nghiém trong vai chi phi diéu
tri cao, c6 thé vuot qua kha nang chi trd clia nhan vién.

Ngoai ra HSC con ap dung chuadng trinh kham suc
khde dinh ky hang n&m cho t4t ca nhan vién, dudc té
chic tai cac bénh vién uy tin hang dau vé chéat lugng
va dich vu véi mong mudn tat ca cac thanh vién HSC
déu co sulc khde t6t, biét cach tu cham soéc va béo vé
stic khoe cta ban than minh.

HSC ciling thanh 1&p va tai trg cac cau lac bé: Bong da,
céu 1dng, yoga.. nham tao diéu kién cho mbi nhan vién
HSC rén luyén stic khée, ting cudng tinh than doan
két va ca hoi thé hién kha nang, ban linh, tich cuc tham
gia cac hoat dong giao Iuu thé thao & pham vi



Pac diém ndi bat vé Nhan 1Uc e eo)

ma& réng véi cac déi tac: Quy Dragon Capital, Cong ty Dau tu
Tai chinh Nha nudc thanh phé H6 Chi Minh - HFIC, Quy VFM,
Trung tam luu ky chiing khoan - VSD, cac S& giao dich chiing
khoan - HOSE va HNX, bao chi, khach hang..

XAY DUNG BOI THOAI HIEU QUA VA BOI NHOM
HIEU QUA

An trua vé6i Ban diéu hanh, Téng két hoat dong dinh ky hang
quy, Hoat dong xay dung ddi nhém, Téng két cusi nam, cac
hoat dong ndi bé (Chlc muing sinh nhat, Quéc té phu n,
Qudc té thiu nhi, Trung thu..) dudc té chiic dinh ky hang
nam chinh 1a nhiing hoat déng v&n héa néi bat dugc HSC
duy tri qua nhiéu nam. Day la cac hoat dong nham ting
cudng tinh than hgp tac, tao diéu kién giao luu trao déi gita
I&nh dao va nhan vién, gilia cac nhan vién véi nhau, chia sé
nhiing dinh huéng, quan diém vé viéc xay dung céng ty ngay
cang viing manh, cung nhau tao dung mét méi trudng lam
viéc t6t qua dé thic ddy méi ca nhan phat huy cao nhat ning
luc cGia minh, déng gép cho su phat trién chung clia cong ty
cling nhu phat trién ban than.

CO CAU NHAN Sy

Tai HSC, ty 1& nhan su ¢6 trinh do tif Dai hoc trd 1én chiém
gan 90%. Tap thé HSC ludn c6 tinh than cau tién, nang cao
chuyén mon va hoan thién ban than, ti 1anh dao dén nhan
vién, khéng ngling b8 sung céc kién thiic can thiét cho cong
viéc va dat dudc cac chiing nhan danh gia, giai thudng Quéc
t€ dang kham phuc: giai thudng Chuyén gia phan tich s6 1 va
3 Viét Nam do tap chi quéc té€ AsiaMoney trao tang, Chiing chi
ACCA, CFA Level 3 - cdp bac cao nhét...

Nam 2011, du thj trudng chiing khoan gidm manh nhung
HSC van duy tri déi ngl v6i 330 nhan vién chinh thic va
nhiéu cong tac vién gén bo véi céng ty, sdn sang tham gia
vao cong ty khi thi trudng phuc héi. Ty 1é nghi viéc cla cac
nhan vién cong tac ti 3 nam trg Ién chi chiém 8%, mot ty 1&
rat thap trong nganh.

Théng ké nhan sy

Nam 2007 2008 2009 2010 2011
S6 lugng 112 171 212 416 330
nhan vién

“ GIAI QUAN VOQT GIAO HUU &
™3 HSC Tqyr_Fi_ng_is_ng

Y i

Anh: Van dong vién cta HSC, Dragon Capital, HFIC
tai gidi tennis HSC Tour Final 2011 - 17/12/2011

Anh: Nhan vién HSC tham gia hoat déng xay dung
déi nhém “Tiép Ida - Chinh phuc Index” 2011 tai Pa Lat

Cao ding
4.24%

Khac
7,28%

Trén dai hoc

9,7%

Pai hoc

78,72%

Biéu db co c4u nhén su theo trinh do vén hda
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Pac diém nédi bat ctia d6i tac: VietNam Holding

“Muc tiéu cua VietNam Holding la
dat loi nhudn cao tir dau tu mao
hiém, bang cach k&t hop viéc phan
tich tai chinh chat ché vadi viéc
nghién clu tinh tuong tac bén viing.’

VietNam Holding Ltd. (VNH) la céng ty
dau tu c6 dinh hudng dau tu lau dai vao
thi tridng chiing khoan Viét Nam. C8
phi€u clia cong ty dudc niém yét tai

thi trudng AIM cla Luan Don va Entry
Standard cla Frankfurt. Quy VNH
dudc quan ly bédi Viet Nam Holding
Asset Management.

Budc thanh lap vao thang 6/2006,
phan I6n ¢ phan VNH do céc nha
dau tu Thuy STndm gil va mét lugng
I6n ¢ phan ciing do cac dinh ché &
Anh va céc nha dau tu ca nhan & Blic
s6 hiiu.

Muc tiéu cla VietNam Holding la dat
Igi nhuan cao ti dau tu mao hiém,
b&ng cach két hgp viéc phan tich tai
chinh chat ché vdi viéc nghién cliu
tinh tugng tac bén viing. VNH la nha
dau tu gia tri, co tinh t6i cac yéu t6
moi trudng, x& héi va quan tri doanh
nghiép (ESG) trong qua trinh phan
tich dau tu va ra quyét dinh. Danh
muc dau tu ctia VNH tuan th( nguyén
tAc chung vé su da dang héa. Déng
thoi, danh muc dau tu ciing phan

anh phuong phap phan bé tai san

c6 ky luat. Tinh dén 30/6/2011, méi
[inh vuc tiéu dung noi dia va dau tu
néng nghiép chiém dusi 1/3 téng gia
tri danh muc dau tu. Quy tiép tuc tim
kiém cac nganh va su phan bé nganh
nghé c6 thé sinh Igi tii ban than nganh
va cac khuynh hudng vi mé khac.
Trong nhiing nam qua, VNH luén c6
ty suét Igi nhuan vugt qua muc tham
chiéu cla Vietnam Index cling nhu
so vGi cac quy va cac chi s6 tuang tu
khéac & Viét Nam.

’

Théng qua nhiing su kién cla dién
dan VNH va céac hoat déng thuc
tién, VNH phat huy va thuc hién cac
nguyén tac ESG trong hoat dong dau
tu tai Viet Nam. Nam 2010, VNH da
thé hién két qua hoat dong c6 tinh
bén viing toan dién, véi 84% téng
danh muc dau tu tai 14 linh vuc. K&t
qua nay dua trén di liéu dugc thu
thap va danh gia ctia Nha quan ly
dau tu két hgp v6i cd quan xép hang
Thuy ST Inrate.

Danh muc dau tu clia cong ty dudc
quan ly béi VietNam Holding Asset
Management Ltd. (VNHAM), mot cong
ty quan ly dau tu c6 cac van phong tai
thanh phé H6 Chi Minh, Ha N6i va chi
nhanh dich vu tai Zurich. Nhém

Viét Nam quan ly danh muc déau tu,
cling véi Ho6i déng ciia VNHAM cé
trach nhiém chinh déi véi cac quyét
dinh, chinh sach va chién lugc dau tu.
Van phong tai Zurich tap trung vao
cac méi quan hé v6i nha dau tu, quan
tri hoi dong va kiém soat tai chinh
ciing nhu phat trién doanh nghiép.

VietNam Holding la nha dau tu néng
dong va dang tin cay, dong gép vao
két qua hoat dong thanh cong clia cac
cong ty quan ly danh muc dau tu va
su phat trién bén viing tai Viét Nam.
Céc thanh vién héi dong cla ca VNH
va VNHAM chi dong tham gia vao
cac hoat déng lién quan dén danh
muc dau tu cla cong ty cling nhu cac
su kién cla dién dan VNH.

VNHAM la mét céng ty quan ly dau
tu chuyén nghiép, hién tap trung toan

Anh: VietNam Holding Ltd. (VNH)

bd vao viéc phat trién va quan ly Quy
VNH tai thj truGng ching khoan

Viét Nam. Danh muc dau tu ca Quy
VNH bao gém chiing khoan dugc giao
dich cla céac cong ty Viét Nam hoac
cac cong ty cé phan Ién hoat dong
kinh doanh tai Viét Nam. Quy mo cac
khoan dau tu cia VNH dudc xac dinh
bang % NAV va khéng c6 khoan dau
tu nao vuot 10% NAV. Muc tiéu dat

ra cho sé lugng cong ty dugc rot von
dau tu 1a duéi 40 céng ty. Cac cong

ty trong danh muc thudc nhiéu nganh
nghé chi yéu tap trung vao tiéu dung
ndi dia va néng nghiép. Cac phan tich
tai chinh va danh gia tinh bén viing la
nhiing yéu t6 song hanh, chi phéi cac
quyét dinh dau tu.

HSC cung cép cac dich vu méi gidi
toan dién dua trén nang Ivc nghién
cliu phan tich va co s& ha tang CNTT
hién dai. HSC thuc hién st ménh dem
dén cho khach hang su tu van toan
dién tli tu van phan bd danh muc dau
tu dén phan tich trién vong nganh va
cubi cung la lya chon ¢ phigu. HSC
ludn séat canh cung Nha dau tu va né
luc vach ra nhiing chién lugc dau tu
hiéu qué nhat cho tiing khach hang
ca trong ngan han va dai han. Dé

lam dugc diéu nay, doi ngld nhan vién
thudc phong khach hang té chiic HSC
phai c6 hiéu biét chuyén sau vé tinh
hinh vi mé va nganh cling nhu théng
tin cu thé vé cac doanh nghiép. Dua
trén nhiing di liéu cé dugc, HSC sé
phan tich dé dua ra nhiing théng tin tu
van nham hé trg va phuc vu cac Nha
dau tu trong viéc thuc hién chién lugc
clia minh.



Chién lugc

Khéng ngung

nghién ctu dua ra
nhiéu tién ich online
ma&i, nham dap Umng
t6t hon nhu cau cla
cac nha dau tu

Theo thong ké tir HSC, s6 lugng
I&énh giao dich tryc tuyén gia tang
qua cac nam: nam 2009 la 35%,
nam 2010 la 50% va tdi nay tang
I&n gan 60%, cho thay xu hudng
thay ddi thoéi quen giao dich cla
khéach hang qua Internet. Bac biét
V@i viéc cac SG Giao dich kéo dai
thdi gian giao dich sang budi chiéu,
tién dén chuén héa khung thai gian
v@i cac thi trudng khéac trong khu
vuc, HSC du kién nhu cau giao dich
tl xa cla khach hang sé tang lén,
do d6 HSC da khéng ngling nghién
cliu dua ra nhiéu tién ich online
ma&i, nham dap Ung t6t hon nhu cau
cla cac nha dau tu t8 chuc ciing
nhu ca nhan trong va ngoai nudc.

Cho Khéach hang t8 chiic:

Hé trg hoan toan tu déng qui trinh
dat Iénh va thanh toan cho Khach
hang t8 chuic dua trén cac giai phap
tiéu chuén qudc té:

+ Hé thdng dat 1&énh dudgc tich hgp
véi mang lugi clia Bloomberg
va Reuters thdng qua giao thuc
chuén FIX.

« HSC hiéu két nsi FIX 1a 1 phan
khéng thé thiéu déi vai giao dich
dién t cho Khach hang té chc.
Do dé HSC da manh dan dau tu
vao céng nghé va nhan luc ciling

Pic diém ndi bat vé Cong nghé

Anh: Anh Poan Chi Trung - Truéng phong CNTT, Anh Ta Trung Didng -
Chuyén vién CNTT, Tru sé chinh

nhu ddi tac dé tao ra mot giai phap
hoan chinh theo tiéu chudn qudc t&,
cung cép cho Khach hang cac dich
vu VGi chat lugng t6t nhat. Khach
hang c6 thé tan dung dudc uu thé
két noi FIX cla chuing toi trong cac
qui trinh giao dich.

Tich hgp hé théng xac nhan va
phan bé giao dich ctia Omgeo
vao hé théng Back Office.

Giam chi phi va 16i giao dich
bang cach giam thiéu téi da cac
thao tac thi céng cling nhu céc
kénh giao tiép truyén théng nhu
fax hay dién thoai.

DPon gian hoéa giao ti€p cac bén
lién quan bang viéc so khép cac
giao dich ngay trong ngay, giup
gidm thidu rdi ro trong viéc
thanh toan.

Giao dich dugc xU li gan nhu
hoan toan tu dong do Back
Office dugc tich hgp hoan toan
V@i gidi phap Omgeo.

Dich vu kiém tra s6 du tai ngan
hang luu ki v6i mang luéi SWIFT.

Théng qua giai phap tiéu chuén
va an toan vé lénh giao dich dién
tl, SWIFT dem lai cho ching t0i
1 hé théng thanh toan quéc té
dudc lién két vai tat ca cac Khach
hang cta HSC - ca trong nuéc va

ngoai nudc. Viéc tham gia SWIFT
va céng dong toan cau giup HSC
nhanh chdng vuon ra thi trudng
qudc té.

Cho Khach hang ca nhan:

Cung cép day da cac dich vu truc
tuyén cho Khach hang ca nhan trén
hé théng Vi-Trade:

+ Giao dién dudc thiét ké danh cho
nha dau tu chuyén nghiép.

+ Cong nghé bao mat tién tién gidp
an tam khi giao dich.

+ Truy cap dudc tat ca céac dich vu
moi luc moi nai.

53



54

HSC Bé4o c4o thudng nién 2011 Diac diém clia sy Xuat sac

Chi s6 Tai chinh N&i bat
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K&t qué hoat dong kinh doanh
2011

(triéu déng)

Doanh thu thuén 5.088 10.684 16.550 119.654 230.513 128.123 409.868 354.538 397.041
Trong do:
- Méi gidi chiing khoén (thuén) 99 509 706 7.650 33.517 32.601 91.736 109.171 63.590
- Tu doanh (thudn) 926 7.932 12.380  103.033  174.179 (6.676)  216.514  (13.566) (377)
- Phat hanh riéng 1é - - - - - - - 39.986 -
- Djch vu tai chinh
e 1.396 1.182 2.054 2.897 3.5643 8.719 3.039 4.576 25.422
- Dich vu hé tro thanh ton - - 457 4.886 13.301 30.547 43.296 153.015 163.306
- Lai tién gui 2.667 1.061 953 1.188 5.973 62.932 55.283 61.355 145.100
Chi phi hoat déng (thuan) 2.915 3.328 10.065 18.313 50.275 71.922 85.361 127.509 160.163
:;:::ggf(h"a" nhap) du phong - - - - 32082 32654  (11.807) ®72) (10)
Lgi nhuéan ti hoat dong kinh doanh 2.173 7.356 6.485 101.341 148.156 23.547 336.314 227.901 236.889
Lgi nhuan/(18) khac (24)  (1.668) 1.872 (135) (58) (4) : = 5
Lgi nhuén trudc thué 2.149 5.688 8.357 101.206 148.098 23.543 336.314 227.901 236.889
Lgi nhuén sau thué 2.149 5.688 7.869 91.609 132.145 23.543 278.120 182.312 194.420

BANG CAN BOI KE TOAN

(TRIEU DONG)

Téng tai san 54.297 76.123 200.748 389.953 1.322.158 1.479.210 2.089.537 2.524.979 2.628.208

Vén chi s6 hiiu 52.149 56.318 62.094 160.881 649.443 1.316.046 1.538.496 1.589.171 2.028.968

CAC CHIi TIEU TAI CHINH

Thu nhap trén vén cé phan

A 4% 10,3% 11,4% 50,7% 25,4% 1,8% 19,5% 11,7% 10,7%
trung binh (ROAE)
Thu nhé&p trén tai san trung binh

4% 8,7% 5,7% 31,0% 15,4% 1,7% 15,6% 7,9% 7,5%

(ROAA)
CHI TIEU CHO 1 DON V|
c8 PHIEU
S6 lugng c6 phiéu phat hanh 5.000.000 5.000.000 5.000.000 10.000.000 20.000.000 39.463.400 39.463.400 59.999.686 | :l:f:liilki/

Binh quan sé lugng ¢b phiéu dang
5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.910.334 12.329.627 39.200.372 39.415.855 59.900.668 [ =i =il il

Iuu hanh
Thu nhap trén 1 ¢d phiéu
430 1.138 1.574 15.500 10.718 601 7.056 3.044
co ban - VN
Thu nhap trén 1 ¢ phiéu diéu
. 30 78 108 1.253 1.821 329 3.863 2.499
chinh - VNB
Gia tri sé sach ciia
a na 10.430 11.264 12.419 16.088 32.472 33.349 38.985 26.486
1 ¢6 phiéu - VND
C6 ttic - VNP 280 800 1.300 1.300 1.500 1.000 2.000 1.700 1.600 [@]

(*) S6 liéu tam tinh nam 2011 va phu thude vao su chdp thudn sau cung
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Pic diém néi bat vé Tu van tai chinh doanh nghiép

Nhiing thuong vu tiéu biéu trong ndm 2011, huy déng hon
200 triéu USD

Thang 3/2011
40 trieu USD

Cong ty Cé phan

PAu tu Ha tang K§ thuat TP. HCM
Nganh Cd sé ha tang

Thi trudng vén va ng

Dong tu vén phat hanh trai phiéu
chuyén ddi quéc té

Thang 7/2011

140 ty déng

NAM LONG

Céng ty CS phan Pau tu
Nam Long

Nganh Bt déng san

Thi trudng vén va ng

Tu vén phat hanh trai phigu

Thang 6/2011
Khéng céng bé s6 tién

Ypsrr

Céng ty C6 phan

Dich vu Buu chinh

Vién théng Sai Gon

Nganh Vién théng

M&A

Tu vén duy nhét cho bén ban

Théang 12/2011
Khéng céng bé sé tién

YV vienthongA

i P Pl gt

Nha ban Ié thiét bi di déng
Nganh Ban 1é

M&A

Tu van duy nhét cho bén ban

Thang 12/2011
15 triéu USD

@

DOMESCO

Céng ty CS phan XNK

Y t& Domesco

Nganh Dugc pham

M&A

Tu vén duy nhét cho bén ban

Thang 7/2011
78,3 trieu USD

M Lz 3 F¥ 235717 F ¥ K2

Coéng ty TNHH

Truyén théng Megastar
Nganh Truyén théng

da phuong tién

M&A

Tu vén duy nhét cho bén ban




Chién lugc

Pac diém

Thanh Iap nAm 1997, Vién théng A
(VTA) la mo6t nha ban 18 di dong tién
phong tai Viét Nam, véi mang IuGi
phan phéi rong khap trén 70 clia
hang va diém dich vu khach hang
trén ca nudc. La mét trong nhiing
ngudi dan dat thi trudng, VTA hudng
dén muc tiéu vuot trén vai trd trung
gian hang héa. Chién lugc clia VTA
la k&t hgp hiéu qua kinh doanh véi
cac dich vu da dang va cac goi cung
cdp mang lugi phong phu, nham tao
ra trai nghiém mua sam déc nhét cho
khach hang. Ngoai ra, céng ty ciling
cung cap cac goi dich vu gia tri gia
tang nham déap Ung va tang su hai
long clia khach hang. Cac goéi san
ph&m chinh bao gém di dong, may
tinh xach tay, camera, phu kién dién
thoai va cac san phdm gi4 tri gia tang
khac (thé SIM, dich vu SIM, dich vu
stia chiia va bdo dudng..).

Sau 13 nam hoat dong, cong ty da
phat trién va thuc hién thanh cong
16 trinh chién Iudc, dugc xay dung
dua trén ba gia tri cét 16i: cung cap
san phdm chét lugng t6t - gia c& hgp
ly, lya chon da dang va dam bao
chét lugng dich vu tuyét hdo cho
moi khach hang. Nhiing gia tri nay

néi bat clia déi tac: Vién Thong A

gilp cong ty gianh dugc thj phan I6n
va xay dung thuong hiéu cong ty tré
thanh moét trong nhiing chudi ban 1é
dién thoai hang dau tai Viét Nam.
Theo nghién ctu thj trudng gan day
ctia GFK Group, thi phan hién tai clia
VTA dat khodng 10% tai Viét Nam va
30% riéng tai TP. HCM. Vi viéc dua
ra nhiing sang kién tai cau tric hoat
dong hién tai va trién khai 16 trinh
phat trién mdi cho 5 nadm téi, VTA ky
vong dat méc thi phan 17% tai

Viét Nam dén nam 2014.

La mot cong ty tang trudng nhanh
V6i 16 trinh chién lugc dugc trién khai,
HBQT ctia VTA mudn tim mét ddi tac
chién Iudc phu hdp, c6 thé thuc hién
mot cudc dai tu I6n cho hoat dong
clia doanh nghiép va cung cép nguén
tai chinh b8 sung cho su mé rong
trong tuang lai cia VTA. HSC dudc
chon trd thanh nha tu van duy nhat
dé xac dinh mdi nhon chién lugc va
hé trg cong ty trong moi véan dé cla
qua trinh trién khai.

Vai tro clla HSC trong thuong vu nay
bao gébm thuc hién dinh gia doanh
nghiép toan dién, chuén bi tai liéu
marketing, xac dinh cac nha dau tu

Vién Théng A

"HSC duoc chon

trd thanh nha tu van
duy nhat dé xac dinh
mi nhon chién luoc
va ho tro cong ty
trong moi van dé cua
qué trinh trién khai.”

chién lugc tiém nang, trién khai hoat
déng thu hat cac nha dau tu quan
tam vdi thai do can trong va hé trg
dam phan, hoan thanh giao dich.
Thoéng qua qua trinh nay, VTA da tim
thay mét doi tac chién lugc rat phu
hdp cho tdm nhin phat trién dai han
va cac cb dong clia VTA c6 kha nang
von héa mot phan dau tu ban dau cla
ho. Nhin chung, HSC da két néi nhu
cau giiia cac bén lién quan va hé trg
ho di dén thda thuan chung trong béi
canh luat phap phtc tap, dac biét la
déi v6i nganh ban I8, dé hoan thanh
giao dich thanh cong.
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San pham Dich vu

Anh: Phong giao dich Lé Thanh Téng - Ha Noi

HSC la céng ty cung cép cac dich vu tai chinh va dau tu
hang dau tai thj trudng Viét Nam, dudc khach hang tin tudng
binh chon 1a “Céng ty ching khoan t6t nhat Viét Nam”.

HSC khong ngling nghién ctu, phat trién va dua ra cac
sa&n pham, dich vu t6t nhat, gia tang nhiéu tién ich hé trg
cho khach hang, nha dau tu khi mé tai khoan thuc hién
giao dich chuing khoan tai HSC.

SAN PHAM CHO VAY GIAO DICH KY QUY

V&i ngudn von chl sé hiiu déi dao trén 2.000 ty VND cla
HSC, khach hang st dung san pham cho vay giao dich
ky quy ludn yén tam béi su én dinh, chd dong khéng phu
thudc vao ngan hang. HSC c6 kha nang dap Ging ngay ca
vGi cac khodn muc cho vay thanh toan nhiing giao dich
I6n, ngay lap ttic. San pham cho vay giao dich ky quy tai
HSC vai su hé trg clia hé théng quéan ly khach quan va
mang tinh ky luat cao con dam béo tinh cong bang va an
toan cho tat ca cac khach hang. San pham cho vay giao
dich ky quy tai HSC cung cép cho khach hang nhiéu tién
ich vugt troi nhu:

Dic diém clia su Xuét sic

San pham dich vy
ho trg da dang,
nhiéu tién ich

+ Ngudn luc vé vén cho vay giao dich ky quy ctia HSC
rat I6n.

+ Han mtc tin dung linh hoat, dap ting dudc cho tét ca
céac khach hang.

R& chiing khoan cho vay giao dich ky qu§ da dang va
phong phu, phu hgp véi quy dinh.

« Thi tuc nhanh chéng dé kich hoat tai khoan giao dich
ky quy.

* Ty doéng tinh stic mua ngay khi dat Iénh mua cho du
Iénh mua chua khdp.

+ Khoan tién ban chiing khoan dudc céng ngay vao suc
mua tai khodn ma khéng can lam thl tuc tng trude
tién ban.

+ Quyén mua da thanh toan, cé phiéu thuéng dang chd
vé dugc céng ngay vao stic mua cua tai khoan.

- Quan ly tai khoan giao dich ky quy theo ty 1& ng.

+ Tai khoan giao dich ky quy c6 thay ddi ty 1& ng sé nhan
dudc tin nhan SMS ti HSC dé biét gia tri ky quy b
sung trong ngay.

DICH VU QUAN LY TIEN GUI NHA PAU TU

V&n dé quan ly tach bach tién gui clia nha dau tu, dam bao
an toan cho nha dau tu khi giao dich tai HSC luén dugc
cong ty coi trong nhu tiéu chudn cao nhat vé dao diic nghé
nghiép, va day cling 1a nén tang tao nén uy tin cta HSC véi
khach hang. Tai HSC, nha dau tu ludn co 2 lya chon: nép
tién va s dung tai khoan téng ctia HSC (néu khach hang
muén st dung cac san phdm ky quy) hodc mé tai khoan
tién gi truc ti€p tai ngan hang. Da sé cac khach hang chon
viéc mé tai khodn qua tai khoan téng tai HSC vi tién ich va
vi tin tudng vao su an toan tai chinh clia HSC.

Hién nay HSC la mét trong nhiing céng ty chiing khoan
c6 hé s8 an toan vén kha dung cao nhét trén thi trudng.
Cong ty hoan toan tach biét viéc st dung vén clia HSC va
viéc s dung vén ctia nha dau tu thong qua 1 sé tai khoan
chuyén dung mé tai ngan hang, ddm bao téng s6 tién gi
clia HSC ludn cao hon téng s6 tién gii clia nha dau tu.



D&i véi cac nha dau tu, HSC hoat dong nhu mét té chiic
tin dung va nha dau tu gui tién vao tai khoan téng do HSC
quan ly. Vgi stic khde va sy minh bach tai chinh cia HSC
cling nhu sy tach bach trong viéc s dung vén, HSC da
dugc khach hang hoan toan tin tudng. Déng thoi khi sl
dung tai khoan téng clia HSC, khach hang sé c6 thém
nhiéu Igi ich, giao dich nhanh chéng thuan Igi va dugc tich
hgp véi san pham cho vay giao dich ky quy clia HSC.

Trong chién Iugc phat trién lau dai, HSC ciling dang trién
khai viéc phdi hop cling cac ngan hang cé tén tudi nhu
BIDV va Eximbank phat trién phan mém cung cap dich

vu quén ly tai khoan tién gli ca nhan clia khach hang
HSC tai BIDV va Eximbank. Hé théng gilia céng ty ching
khoan HSC va cac ngan hang BIDV va Eximbank sé& dugc
két ndi véi nhau, cung cép théng tin kip thdi vé s6 du, giao
dich thanh toan bu trii cGia khach hang nhu hién nay dang
thuc hién mét dau mai tai HSC. Véi tién ich nay, trong
tugng lai khach hang s& mé tai khoan tién gui tai BIDV

va Eximbank nhung van dudc huéng céc Igi ich vé t6c do
giao dich ciing nhu sif dung cac san phdm clia HSC nhu
cho vay giao dich ky quy.

CAC SAN PHAM, DICH VU GIA TANG
GIA TRI KHAC

D4&i v6i cac nha dau tu t6 chiic, HSC d4 trién khai mét hé
théng phuc vu chuyén biét, di dén truc ti€p van phong cla
cac quy dau tu trén thé gidi thong qua viéc két ndi véi cac
hé théng giao dich quéc t& I6n. Cac nha dau tu t6 chiic sé
c0 tién ich va Igi thé giao dich truc ti€p qua cac céng cu hé
théng giao dich ctia chinh ho nhu Bloomberg, Reuters, va
céac giao dich s& dudc két néi va xu ly truc ti€p qua hé théng
DMA cla cac san HOSE va HNX. Viéc dat 1énh truc tiép
nay giam thiéu t6i da su intervene clia cac dealers tai cong
ty chiing khoan va téang cudng viéc bdo mat théng tin cling
nhu nang cao chét lugng quan tri doanh nghiép. Ngoai ra
dé doén dau xu huéng phat trién cla thi trudng chiing khoan
Viét Nam theo chudn muc qudc t&, HSC da trang bi sén
sang hé thong SBL (Securities Borrowing and Lending)

d6i v6i nghiép vu Vay va Cho vay chiing khoan. Cung véi
nghiép vu cho vay giao dich ky quj mdi dugc phép trién
khai trong nam 2011, HSC sé dap (ing nhu cau giao dich
clia khach hang véi nghiép vu Vay va cho vay chiing khoan
trong tudng lai, ngay khi nghiép vu nay chinh thic dugc Oy
ban Chuing khoan cho phép di vao hoat déng.

S —
P6i vdi cac nha dau tu té chir,
HSC d3 trién khai mot hé théng phuc
vu chuyén biét, di dén truc tiép van
phong cda cdc quy dau tu trén thé gidi
théng qua viéc két néi vdi cdc hé
théng giao dich quéc té Ion.

San pham Dich vu

Pac diém néi bat cla dai tac:
Nam Long Group

“Trong qua trinh thuc hién
dich vu, HSC da thé hién sy tan
tam va hét long trong cdng viéc
trong tat ca cac dich vu ma
ho mang lai cho chung t6i.”
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Thu céng nhén vé dich vu tu van tai chinh doanh nghiép
cta HSC ti Nam Long Group
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Khoi Khach hang Ca nhan

Tap trung vao
chat luong,
hiéu qua va

nhan su

V&i cac muc tiéu va

gidi phap dé ra, Khéi moéi
gidi khach hang ca nhén
phdn dau tang thém gan
1% thi phan ti trung binh
4,58% nam 2011 lén
5,5% ndm 2012 tuong
duong mdc tang truéng
20% so vdi ndm 2011

Dic diém clia su Xuét sic

Anh: Chij Trén Td Ngoc - Phong giao dichTrdn Hung Bao
va khach hang HSC

BOI CANH THI TRUONG
Céc yéu té khach quan

Nam 2011 hoat dong kinh doanh cla
Khoi Méi gidi khach hang ca nhan
tiép tuc bi d&t trong méi trudng khac
nghiét cla kinh té trong nudc Ian
ngoai nudc.

Vong xody lam phat, cang thang trén
thi trudng vang va ngoai hdi, 1ai suat
cao.. ngoai viéc tao nén su bat én
dinh va lién tuc ddy cac chi sé chiing
khoan xuéng nhiing mc thap mai,
con hat dong tién clia nha dau tu sang
cac kénh dau tu sinh Igi khac. Gia tri
giao dich binh quéan trén thj trudng
chting khoan cling vi thé ma sut giam
gan 60% so vdi nam 2010 (tir 2.400 ty
dbng/ngay clia nam 2010 xuéng con
980 ty dong/ngay nam 2011).

Né&u nhu Chinh phd Viét Nam phéan
nao co thé chi dong diéu tiét dugc
cac yéu t6 kinh té trong nudc thong
qua chinh séach tién té chat ché, thi
khiing hoang ng céng Chau Au, bat
én va thay déi chinh tri  mot s6 nudc
Bac Phi, cung v6i su khéng déng
nhat quan diém vé chinh tri, xa hoi
clia moét s6 nude Trung Déng véi cac
nudc Phudng Tay gy anh hudéng truc
tiép dén an ninh nang lugng thé gidi
lam gia xang dau, cling nhu gia vang
bi€n dong bat thudng lai 1a mot dang
rQi ro bat kha khang luén thudng truc
véi muc dé &nh hudng kho ludng.

Cac yéu t6 chi quan

Do bdi canh chiling khoan chua rd
rang, gia tri khdp 1énh binh quan ngay
hay con goi la thanh khodn thj truong
ngay cang giam, tiém &n rdi ro cao,
mé&c du ¢6 lugng tién mat 16n s&n sang
phuc vu cho kinh doanh nhung Hoi
déng tin dung HSC da quyét dinh thu
hep hoat déng giao dich ky quy vGi
khach hang cé nhan, thu hep danh
sach cac ma dau tu, giam ti 1& ky quy
trén tling ma cu thé - Gia trj giao dich
ky quy tir gan 800 ty déng dau nam
2011 gidm xuéng con khoang 400 ty
déng vao gilta nam 2011 va tang lén
trén 600 ty dong vao cudi nam. Chinh
séach quan ly rdi ro chat ché theo dién
bién thj trudng da gitip HSC khong bi
tr§ thanh nha dau tu “b4t d&c di”, cling
nhu han ché cac thiét hai clia khach
hang khi thj trudng di xuéng. Két qua
tich cuic la HSC da khong c6 bat ci
thiét hai tai chinh nao trong nam 2011.
Tuy nhién & mat kia, viéc han ché hop
tac dau tu ciing han ché giao dich

clia khach hang ci va han ché khach
hang méi mé tai khoan tai HSC, dac
biét trong diéu kién canh tranh gay géat
khi nhiéu cong ty chiing khoan khac
tim moi cach 16i kéo khach hang théng
qua viéc mad rong giao dich ky quy

da han ché viéc tang thi phéan, ciing
nhu tdng doanh sé clia Khai Moi gidi
khach hang ca nhan tai HSC.



Chién lugc

Tap trung chét lugng - Nang cao
hiéu qua va chuyén nghiép héa
nhan su

Trong giai doan giao dich thij trudng
trdm I&ng, HSC da quyét dinh tap
trung vao cong tac cling ¢, tai cau
tric nang cao chét lugng khéi Dich
vy moi gidi khach hang ca nhan bao
gbm mang lugi giao dich va nhan su:

« Danh gia hiéu quéa hoat déng, xac
dinh kha nang phat trién khach
hang méi va tang doanh sé tu
khach hang cii clia ting Phong
Giao dich. TU d6 dua ra cac quyét
dinh tai cau tric hé théng: dong
clia Phong giao dich 3/2, mé&
Phong giao dich mai Lé Lai vGi
hiéu qua hoat dong cao hon.

+ Dao tao nang cao ky nang mém
cho quén ly cép trung, qua dé quan
ly c&p trung dao tao lai cho cac
nhan vién, huéng dan nhan vién tu
danh gia trinh dé c4 nhéan, ky nang,
niém dam mé, kha nang thich nghi
va thanh céng trong nganh mai
gidi chiing khoan. Théng qua cac
chuong trinh dao tao, l1anh dao cép
trung da nang cao kha ning tuyén
chon nhan vién mdi, c6 khé nang
phat trién thanh chuyén vién tu van
gidi dong thoi dinh hudng gilp cac
nhan vién khoéng phi hgp chuyén
nganh. K&t qua da tinh giam doi
ngd chuyén vién méi gidi, nang
cao hiéu qué va tiét kiem chi phi c6
dinh cho HSC.

» Xay dung déi ngl chuyén vién
phan tich gidi cho Khéi Khach hang
ca nhan, cung cép cac ban tin stc
tich, kip thoi, dé cac chuyén vién
moi giGi tham khéo, tu van khach
hang c6 cac quyét dinh dung lic,
thu dudc hiéu qua dau tu tot nhat.

Vi chién lugc dat yéu t6 an toan lén
hang dau, chinh sach tin dung dudc
kiém soat chat ché, nang cao chat
lugng, tiét kiém t6i da chi phi mot cach
hop ly - nén mac du bdi canh kinh
doanh nhiéu kho khan nhung Khai
M@i gidi khach hang c& nhan van tang
thém 0,39% thi phan tuong duang

Khoi Khach hang Ca nhan

muc tang trudng 9% - tii 4,19% nam
2010 1én 4,58% nam 2011.

TU mét s tin hiéu kha quan & nhiing
thang cudi nam 2011 va dau 2012,
kho khan ctia nén kinh té trong nam
2011 dang dan dudc cai thién. Qua
trinh tai ca cdu thi trudng chiing
khoan va cbéng ty chiing khoén tao
hiéu Ging t6t dén tdm ly nha dau tu
cling nhu hia hen sé tao ra nhiéu
san pham dau tu gilp tang gia tri giao
dich, vén dang & mtc thdp nhat trong
hai nam qua.

Vi cac két qua dat dudc, khang dinh
su dang dan trong chién Iugc cla
minh, Kh&i Méi giéi khach hang ca
nhan sé ti€p tuc tap trung vao chat
lugng, tai ca cau hgp ly, tiét kiem chi
phi déng thai xay dung chinh sach
dai ngd hap dan nham thu hat va

gii chan nhan sy giéi. HSC ciing sé
nang cao hon niia chét lugng dich vu
khach hang cu thé:

1. Nang cao chat va lugng cla bd
phan phan tich khach hang ca
nhan. Ngoai ban tin nhan dinh cudi
ngay, cac chuyén vién tu van sé
dudc cung cép ban tin “n6ng” nhan
dinh gilia phién, chia sé ngay nhan
dinh clia chuyén gia phan tich vé
dién bién thi trudng ngay hém doé,
dé khach hang théng qua su chia
s& cla chuyén vién tu van cé thé
¢6 nhiing hanh dong phu hgp nhat
cho cong viéc dau tu clia minh.

2. Xem xét, tai danh gia, cai tién qui
trinh 1am viéc, chudn hoéa cac mau
bidu tao ra cac phién ban mém -
sao ké giao dich, thong bao s6 du
tién, chiing khoan qua hé théng
nhan tin SMS, chii ky dién td,
chuyén tién qua mang internet,..
dé khach hang giam viéc truc tiép
l&n van phong nhung van hoan
thanh cac van ban thdéa thuan véi
HSC theo qui dinh cla phap luat,
déng thai dudc cap nhat thudng
xuyén trang thai cac khoan dau tu
ctia minh tai HSC, céac théng bao,
théng tin vé céc dich vu ctia HSC.

—

Anh: Chi Pham Thj Suong -
Phong giao dich Lang Ha

3. Tang thém céac chuiic nang trong
giao dich tryc tuyén - chuyén tién
qua mang, quan ly danh muc dau
tu, quan ly nhém tai khoan,.. va
d&c biét sé té chic cac budi gisi
thiéu, chia sé, hudng dan chi tiét
vGi khach hang vé cac tién ich
HSC dang cung cé&p nham gia
t&dng su hai long ciing nhu t6i uu
hoéa Igi nhuan cho cac khoan dau
tu clia Quy khach hang.

V&i cac muc tiéu va giai phap dé ra,
Kh&i Méi giéi khach hang ca nhan
ph&n ddu tang thém gén 1% thj phan
tu trung binh 4,58% nam 2011 Ién
5,5% nam 2012 tudng dudng muc
tang trudng 20% so véi nam 2011.
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Khoi Tai chinh Doanh nghiép

HSCIBD da dat danh hiéu
"Doi ngu ngaw hang dau

tumdi ndi tai thj truong

l?l

\Viét Nam” tai giai thuong
The Asset Triple A

Anh: Anh Nguyén Hoang Viét, Chj Bé Thi Nguyét Nga,
Anh Lé Anh Minh - Khéi Tai chinh Doanh nghiép Ha Noi

Vong doi doanh nghiép

Duy tri pam o~

y tri bén Viing

Khdidau s nhap thi truon

Céc dich vu ngan hang déu tu cia HSC

< Vén dau tu mao hiém >
4 Nha dau tu chién lugc >
<< Trai phiéwNG phai sinh >
Tréi phiéu chuyén ddi
IPO/Niém yét
< Mua ban & Sap nhap >

Phat hanh/Niém yét quéc té

Pac diém clia su Xuat sic

Vi vi thé clia mot cong ty chiing
khoan va tu van hang dau, Khéi Tai
chinh Doanh nghiép cia HSC (IBD)
cung c8p cho khach hang nhiing dich
vu tu van, nhiing giai phap sang tao
va tién trinh ti€p can thj trudng vén
thé& giéi mot cach chuyén nghiép.

HSC IBD lam viéc kha chat ché véi
tiing khach hang dé thau hiéu nhu
cau, giai doan phat trién trong vong
ddi doanh nghiép va tiém ning tang
trudng, ti dé cung cép cac giai phap
phu hgp dap ung nhiing dac tinh
riéng biét cla tiing khach hang. Du
khach hang can huy dong von cho
k& hoach tang trudng, tim ki€ém nha
dau tu tai chinh hoac chién ludc,
hay muén viéc dau tu cla ho sinh
IGi qua viéc phat hanh riéng Ié hodc
phat hanh ¢é phiéu ra céng ching,
déi ngli HSC IBD v6i day du kinh
nghiém chuyén moén va nang luc can
thiét s8n sang dap ling cac muc tiéu
chién lugc cla khach hang.

La moét cdng ty chiing khoan hang
dau Viét Nam véi day da cac dich vu
chuyén nganh, HSC co Igi thé két
hgp nhiing nghiép vu chuyén mén
sau vGi mang ludi cac nha dau tu ca
nhan va té chtc rong rai, dé cung
cép cho khach hang chat lugng dich
vu tot nhéat va hiéu qua nhét. Qua
nén tang phan phdi da dudc chiing
minh, chlng t6i cam két cung cép
nhiing giai phap phat hanh nhanh
choéng dé ting tinh canh tranh va dat
muc gia tét han. Trong nhiing nam
gén day, IBD da tu van thanh cong
mot s6 giao dich I6n nhat va phc
tap nhat & thj trudng trong nudc cling
nhu dua ra nhiing cdu trdc day sang
tao, dem lai gidi phap t6t nhat cho
khéach hang.

San pham dich vu clia Khéi Tai chinh
Doanh nghiép bao gém: Thj trudng
vén c6 phan (phat hanh lan dau ra
cong chang/ Niém yét, phat hanh cé
phi€u va vén phai sinh), tu vdn mua
ban sap nhap (bén mua va bén ban),
Phat hanh riéng Ié (chiing khoan sc



Chién lugc

cép va thi cép), thi trudng ng (trai
phiéu va cac san phdm ng phai sinh),
dich vu tu van téng quan tai chinh
doanh nghiép (tai cu trac va ké
hoach huy déng vén). Tai bat ki giai
doan nao clia vong doi doanh nghiép,
HSC IBD luén sdn sang giup dd
khach hang dat dugc nhiing muc tiéu
tai chinh mot cach hiéu quéa nhat.

DBén v6i HSC, tling khach hang sé
dudgc cham sdc riéng biét véi doi
ngl cac chuyén gia nhiéu nam kinh
nghiém trong nganh, co kién thiic
chuyén nghiép & cac linh vuc khac
nhau. Bdi ngl Tai chinh doanh
nghiép tai HSC tu hao c6 dugc nhiing
chuyén gia vGi bang cép dac biét va
kinh nghiém lam viéc tai cac dinh
ché tai chinh hang dau thé gigi nhu
HSBC, J.P Morgan, AIA, Dragon
Capital va VinaCapital. Cung véi nén
tang phan phai rong rai, nguén nhan
su tai nang nay giup cho HSC IBD
cung cép céac dich vu t6t nhét, dap
ing su mong dgi ctia khach hang.

N&m 2011 khép lai v6i nhiéu kho
khan d6i véi cac doanh nghiép &

moi linh vuc, dac biét la linh vuc tai
chinh. Vai trd hé trg vén cho doanh
nghiép clQa ca hai hé théng Ngan
hang thuong mai va thij trudng chung
khoan déu chua hiéu qua. Trong giai
doan khé khan nay, HSC IBD moét
lan niia da chiing minh dugc néng
lyc clia minh véi vi tri diing dau bang
xép hang dau tu chién lugc va tu
van M&A, tu van cho cac nha dau tu
chién lugc toan cau dau tu vao cac
doanh nghiép dia phuong & nhiéu Iinh
vuc khac nhau.

Vi nhiing thanh tyu néi bat d6, HSC
IBD da dat danh hiéu “Déi ngl ngan
hang dau tu mai ndi tai thi trudng

Viét Nam” tai giai thuéng The Asset
Triple A dudc thuc hién bdi The Asset.

Khoi Tai chinh Doanh nghiép

Pac diém ndi bat clia déi tac: BaoViet Fund

Bugc thanh lap ti nam 2005, Cong
ty TNHH Quan Iy Quy Bao Viét
(BaoViet Fund) la thanh vién cla
Tap doan Bao Viét - Tap doan Tai
chinh - Bao hiém hang dau Viét Nam
V@i nang luc tai chinh viing manh,
san pham da dang, mang Iuéi kinh
doanh réng khap clng su hé trg dac
luc ctia 6 dong chién ludc 1a Tap
doan Bao hidm HSBC (Chau A -
Théi Binh Dudng).

Song hanh cling su bién déi thang
tram cua thi trudng tai chinh trong
su6t nhiing ndm qua, Céng ty Quan
ly quy Bao Viét da va dang khong
ngling phat trién, khang dinh vi

thé la mot trong nhiing nha dau tu
chuyén nghiép hang dau trén thi
truong tai chinh Viét Nam.

N&m 2011, Cong ty Quan ly Quy
B&o Viét van luén gil ving vj tri 1a
mot trong nhiing céng ty quan ly quy
6 tdng tai san quan Iy I6n nhat tai
Viét Nam (900 triéu USD). Quy dau
tu chiing khoan Bao Viét (BVF1)

do céng ty quan ly nam trong Top 5
quy dau tu chiing khoan 16n nhat thi
truong. Linh vyc hoat dong clia Céng
ty Quan ly Quy Bao Viét gom dich
vu quan ly danh muc dau tu; quan ly
danh muc dau tu Gy quyén toan bo;
quan ly danh muc dau tu theo chi
dinh; dich vu quan ly quy.

Muc tiéu clia Cong ty Quan ly Quy
Bao Viét Ia tr§ thanh cong ty Quan ly
quy hang dau Viét Nam vé chét lugng
dich vu va san phdm da dang, hoat
dong theo chudn muc quéc té, cé kha
nang canh tranh vdi cac céng ty nuéc
ngoai. Sau qua trinh fim hiu, Cong ty
Quén ly Quy Bao Viét da chon HSC la
d6i tac chuyén nghiép cung phéi hgp
thuic hién chién lugc nay.

Anh: Céng ty TNHH Quan Iy Quy Bao Viét

Muc tiéu cGia Cong ty Quan

ly Quy Bao Viét la trd thanh
céng ty Quan Iy quy hang dau
Viét Nam vé chat lugng dich
vu va san pham da dang..

HSC da cung cédp cho Céng ty Quan
ly Quy Bao Viét cac dich vu moi gidi
toan dién dua trén thé manh vé nang
Iyc nghién clu phan tich va co sé ha
tang cong nghé théng tin hién dai.

HSC Iuén ké vai sat canh va né luc
vach ra nhiing chién lugc dau tu hiéu
qué nhét cho khach hang ca trong
ngén han va dai han. D& lam dudc
diéu nay, déi ngii nhan vién thuéc
Khéi khach hang t8 chiic HSC khéng
ngling cap nhat nhiing kién thtic
chuyén sau vé tinh hinh vi mé va
nganh ciing nhu théng tin cu thé vé
cac doanh nghiép. Dua trén nhiing
dii lieu c6 dugc, HSC sé phan tich dé
dua ra nhiing théng tin tu vdn nham
hé trg va phuc vu viéc thuc hién
chién lugc clia khach hang.
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Céc hoat déng huéng dén Cong dong

Anh: Ong Johan Nyvene - TGP HSC trao bang
tai trg vang cho 6ng Napoleon Ta - Giam déc
diéu hanh SEO tai budi Toa dam gida lanh dao
HSC va céc thuc tap vién SEO ngay 28/06/2011

Anh: Ong Lé Céng Thién - Phé Téng Gidm déc -
Giam déc diéu hanh bd phan Khach hang Ca nhan
tham gia Toa dam “CEO va CFO - M¢t géc nhin”

- Y " J
Anh: HSC déng hanh cing Finance & Banking
Expo 2011 - truong BPH Kinh té - Luat TP. HCM
ngay 23/04/2011

DAU TU PHAT TRIEN THE HE
TUONG LAI: UOM MAM TAI
NANG VIET

Nha tai trg Vang déng hanh cluing
SEO - IV (Sponsors for Educational
Opportunities - Interns in Vietnam)
2011

SEO - lIV (Sponsors for Educational
Opportunities - Interns in VietNam) la
mot té chiic hoat dong phi Igi nhuan
thanh 1ap tu nam 2009 véi muc tiéu
xay dung mang lugi két néi hiéu qua
va hé trg phat trién nang luc lanh dao
cho céac sinh vién va chuyén vién tré
tai nang, nhiing ngudi sé trd thanh
thé hé 1anh dao tuong lai, tao ra su
khac biét tai Viet Nam. Véi 3 nam
trién khai, cac hoat dong chinh cta
SEO - IIV la dua nhiing sinh vién
Viét Nam xuét sic ti nhiing trudng
dai hoc danh tiéng trén toan thé gigi
vé thuc tap ti 8 - 10 tuén tai cac
doanh nghiép hang dau, qua dé cac
sinh vién dudgc truc tiép kham pha
mdi trudng kinh doanh tai Viét Nam.

Ngay 28/06/2011, 30 thuc tap vién va
tinh nguyén vién ctia SEO - 11V 2011
da dén tham quan tru sé lam viéc cla
HSC va tham gia toa dam “Lanh dao
doanh nghiép”. Tai day, cac ban sinh
vién da c6 co hdi dugc giao luu véi cac
I&nh dao HSC, chia sé vé nhiing dinh
hudng phat trién nghé nghiép trong
tudng lai. Ngoai viéc tai trg kinh phi,
chia sé kinh nghiém, day la nam thu
hai HSC da tiép nhan céac ban sinh
vién xuét sdc do SEO - IIV chon lua
vé thuc téap tai Khéi Tu van Tai chinh
doanh nghiép va Phong Phan tich -
Khéi Khach hang Té chiic.

Tai trd cudc thi “Tim ki€ém CEO”
Lan 4, 2011 - 2012 - Trudng Pai hoc
Kinh t& TP. HCM

Cuédc thi “Tim kiém CEO” do trudng
Pai hoc Kinh t& TP. HCM t8 chiic la
mot ¢ hoi va thii thach danh cho cac
ban sinh vién rén luyén dé trudng
thanh trén hanh trinh trd thanh nha
quan tri vu ta, v6i sy déng hanh hé
trg cla nha trudng, doanh nghiép va

Dic diém clia su Xuét sic

su quan tam cla céng dong. Cudc

thi gébm 4 vong thi danh gia céac t6
chét cla cac thi sinh théng qua kién
thdc (Nhan suy; Sales; Marketing; Tai
chinh; San xuét; Supply chain) va cac
Ky néng (Lam chl cam xuc, thai do
s0ng; Ky nang 1ap k& hoach & quan
ly thoi gian; Ky nang giao ti€p trong
cong viéc; PR chl dong xay dung &
phat trién nhan hiéu).

Ngoai viéc tai trg chinh cho chubi
hoat dong bén thém va la nha tai

trg déng cho cudc thi, HSC da déng
hanh cuing Ban t8 chuc xay dung ndi
dung cudc thi va tich cyc tham gia
xuyén suét cac hoat dong: toa dam,
tao maéi trudng cho thi sinh thuc hanh
cac tinh hudng kinh doanh,...

DONG HANH CUNG FINANCE &
BANKING EXPO 2011 - TRUGNG
DAIHOC KINH TE - LUAT TP. HCM

Finance & Banking Expo la mét trong
nhing su kién quan trong cta trudng
Pai hoc Kinh té - Luat TP. HCM dudc
t6 chic dinh ky hang nam, quy tu
nhiéu chuyén gia kinh t& hang dau
Viét Nam, cac nha nghién cuu, cac
nha quan ly, hoach dinh chinh sach
clia cac co quan Nha nudc va 6 chiic
tai chinh tham du, nh&m nhan dién,
dé xuat cac giai phap nang cao hiéu
qua thuc thi chinh sach tai khoéa, chinh
sach tién té dé 8n dinh va phat trién
thi trudng tai chinh & Viét Nam giai
doan 2011 - 2020. Bdng thoi, chuang
trinh cling tao co héi cho céc sinh
vién tim hiu vé maéi trudng lam viéc
trong linh vyc tai chinh - ngan hang,
van héa, thuang hiéu clia cac doanh
nghiép tham gia théng qua déi thoai,
giao luu vGi doanh nghiép.

Dén tham dy chuong trinh Finance &
Banking Expo 2011 ¢6 su hién dién
clia dai dién cac co quan Quan ly Nha
nudc clp Trung uong va dia phuang,
lanh dao clia cac t8 chic tai chinh,
cac ngan hang, cac cd quan truyén
théng, gan 15 doanh nghiép tham gia
gian hang va hon 4.000 sinh vién dén
tl Dai hoc Kinh t& - Luat va cac trudng
Pai hoc trong khu vyc TP. HCM.
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Do6ng hanh clung chuong trinh, HSC
tham gia gian hang gidi thiéu vé cong
ty cling nhu cac hoat dong tuyén
dung gidi thiéu co hdi viéc lam cho
sinh vién; Pai dién HSC cling tham
gia 2 toa dam véi ndi dung hép dan
“Hoi nhap doanh nghiép” va “Ban linh
nha dau tu”.

THAM GIA TOA PAM: KIEN THUC
VA KINH NGHIEM LANH BPAO
DOANH NGHIEP - TRUONG

DAI HOC KINH TE TP. HCM

Pay la hoat dong trong khuén

khé chuong trinh “Vietnam Future
Leadership Program” hgp tac gita tap
chi Wall Street va quy dau tu co tén
tudi Dragon Capital, v6i sy tham gia
cla trudng Dai hoc Kinh t€ TP. HCM
va HSC. Budi toa dam la co hdi cho
sinh vién Trudng Dai hoc Kinh té va
céac truong Pai hoc khac trong khu vuc
TP. HCM dudc giao luu, chia sé kién
thtic, kinh nghiém vé 1anh dao véi cac
CEOQ cua céc doanh nghiép I6n.

“TET AM LONG NGUQI" - THAM
TRUONG KHUYET TAT VA KY.
TUC XA THANH TAM, CAN GIO

Trudng Khuyét tat va Ky tic xa
Thanh Tam truc thudc xa An Théi
Dong, huyén Can Gid. Ngi day dang
cuu mang 95 em nhd, trong dé co6 40
em khuyét tat: bénh down, bai néo,
khiém thinh, cham phat trién.. va 55
em hoc sinh ngh&o cac cdp hoc ban
tru tai trudng.

HUONG UNG “GIO TRAI DAT”
- Vi MAU XANH CUOC SONG

Chuong trinh “Gi¢ Trai dat” dudc té
chtic bdi Quy qudc té vé Bao vé thién
nhién WWF (World Wildlife Fund)
khuyén khich moi ngudi nang cao y
thiic bao vé mai trudng, bao vé hanh
tinh Trai dat. Théng diép dugc thé hién
qua su kién cung nhau tat dén va cac
thiét bi khéng céan thiét trong mot gio
déng hé ti 20h30 dén 21h30 (gid dia

Céc hoat déng huéng dén Cong dong

phuong) vao ngay thi 7 cudi cung cla

thang 3 hang nam. B4t dau & Uc nam
2007, chuong trinh “Gi¢ Trai dat” da
nhan dugc su tham gia cla 2,2 triéu
ngudi dan & Sydney va 2.100 doanh
nghiép. M4t nam sau dd, chuong
trinh tr§ thanh hanh dong toan cau
vGi hon 50 triéu ngudi & 35 quéc gia.
Nam 2010, mét ky luc dugdc lap nén
khi 128 nudc trén khap thé gisi da
tham gia su kién “Gis Trai dat”.

Viét Nam tham gia “Gi& Trai dat” lan
dau tién vao nam 2009 véi cac thanh
pho I6n nhu Ha Noi, Hué, TP. HCM
da tat dién trong mot gid, tiét kiém

140 MW, tuéng dudng 132 triéu déng.

Khéng chi ndm & con sé dién nang
tiét kiem, khéng chi mang y nghia tat
dién mot gis, “Gis Trai dat” da nang
cao tam nhan thic clia moi ngudi,
kéu goi ngudi dan hanh déng 365

ngay dé ting phé vai hiém hoa ti bién

déi khi hau. Hang triéu ngudi trén
kh&p thé giGi da hudng Ung chuang
trinh, tao ra thong diép truyén théng

dén khap cac ca nhan, doanh nghiép,

chinh pht cling nhau thuc hién nhiéu
hanh dong dé gép phan giam thiéu
lugng khi thai CO, trong khong khi.
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Anh: Ong Johan Nyvene - TGP HSC chia sé
kinh nghiém vdi sinh vién PH Kinh té tai toa
dam “Kién thdc va kinh nghiém lanh dao doanh
nghiép” ngay 28/04/2011

Anh: Ba Pham Thi Phuong Lan - Giam déc
Truyén théng tham truong khuyét tat va ky tic
xa Thanh Tam trong chuong trinh tir thién “Tét
&m long ngudi - Xuén 2012”

Anh: Phan Quang Béo Tram - Phong Dich vu
va Pham Thij Thiy Hang - Khéi Méi gidi khdch
hang ca nhan vui choi vdi cac bé truong khuyét
tat va ky tic xa Thanh Tam

Anh: Nhan vién HSC huédng tng chuong trinh
Gio Trai dat bao vé méi truong 2011
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FESE - San giao dich chiing khoan ao

Anh: Ong Johan Nyvene
- TGP HSC trao bang
tai tro cho éng Nguyén
Tién Ding - Higu trudng
Truong BH Kinh té - Luat
tai Lé Khai truong tru

sé mdi cua HSC ngay
27/05/2011

Dic diém clia su Xuét sic
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“FESE 8 d3 thu hut hon 20.000 sinh vién tham gia ¢ ddng,
3.000 sinh vién truc tiép mé tai khodn giao dich tir 10 trudng

dai hoc lon.”

SAN GIAO DICH CHUNG KHOAN
AO FESE - HOC THAT, CHOI THAT,
TRAINGHIEM THAT

Trudng Dai hoc Kinh té - Luat la
trudng thanh vién ctia Dai hoc Quéc
gia TP. HCM dudc thanh lap tu nam
2010 theo quyét dinh cla Thi tudng
Chinh phu. Tién than 1a Khoa Kinh

té truc thuéc PHQG TP. HCM dudc
thanh 1ap tt nam 2000. Tru s4 chinh
clia Trudng ndm trong khuén vién
réng 16,3 ha tai phudng Linh Xuan,
Quéan Thi Buc, TP. HCM. Trudng Dai
hoc Kinh té - Luat la cG sG dao tao dai
hoc, sau dai hoc, nghién clu khoa
hoc va chuyén giao cong nghé chat
lugng cao, dat trinh do tién ti€n trong
[inh vuc: kinh té&, tai chinh - ngan
hang, luat, kinh doanh va quan ly,
dap Uing nhu cau phat trién kinh té xa
héi trong tién trinh céng nghiép hoa,
hién dai héa dat nudc va héi nhap
qudc té.

San giao dich chiing khoan 4o FESE
Ia mot phong trao hoc thuat néi bat
clia truong Pai hoc Kinh té - Luat
dudc t8 chiic vao thang 11 hang nam.
Ra dgi nam 2004, dén nay FESE

da qua 8 lan té chiic, déng goép mét
phan khéng nho trong viéc xay dung
thuong hiéu cac hoat dong hoc thuat
clia sinh vién trudng. Luc lugng nong
c6t clia FESE 1a cac sinh vién c6
nén tang viing chéc vé kién thic kinh
t& - tai chinh, c6 kha ning té chuic va
lam viéc nhém t6t. FESE 1a méd hinh
mo phong thi trudng tai chinh, tao

ra san chai b8 ich cho sinh vién cac

trudng dai hoc trong thanh phé dam
mé linh vyc tai chinh chiing khoan,
van dung ly thuyét tai chinh vao thuc
hanh va tiép can dién bién cla thi
truong. Khéng nhing thé, FESE con
tao ra moét moi trudng ren luyén cho
chinh cac thanh vién ban té chtic vé
kién thic, kha nidng quan Iy chuyén
nghiép cung cac ky nang mém khac.

Trai qua cac ky td chtic, san giao
dich chiing khoan 4o FESE ngay
cang thu hut dugc dong dao thanh
vién tham gia. Lan té chiic gan day
nh&t, FESE 8 da thu hut hon 20.000
sinh vién tham gia c8 déng, 3.000
sinh vién tryc tiép ma tai khoan giao
dich tu 10 trudng dai hoc I6n trén
dia ban TP. HCM. So véi cac FESE
truSc, FESE 8 da c6 su phat trién
vUot bac vé quy mé té chiic, mic dd
lan téa cla chuadng trinh va ndi dung
hoat déng. Dén véi FESE 8, cac nha
dau tu va quy dau tu da co ca hoi
hoc that, chai that, trai nghiém that
khi giao dich truc tuyén véi nhiing
di liéu gia dudc ldy ti nguén di liéu
that clla HSX tao cho nha dau tu
cam giac giao dich theo tling bién
déng trén thj truGng that. Trai qua 8
lan t8 chiic, nhiéu thé hé ban t8 chtic
va nha dau tu cia FESE da thanh
cbng trén thi trudng chiing khoan va
hién khong it thanh vién dang ndm
gilr cac vj tri quan ly trong yéu trong
céc t8 chiic tai chinh & Viét Nam.

TU mét san chai quy mé nhd dién ra
Ian dau tién vao nam 2004, FESE
da tling budc phat trién, trd thanh

Anh: Ba Trinh Huyén Anh - Giam déc
Nhan su, dai dién HSC trao gidi thudng tai
Lé bé mac FESE 8 ngay 26/11/2011

san chdi hoc thuat c6 quy mé I6n
va chét lugng cao, tao dudc tiéng
vang va nhan dugc su danh gia cao
tli cac nha tuyén dung, cac doanh
nghiép I6n. HSC ty hao la nha Tai
trg tai chinh, 1a Ngudi déng hanh
trong viéc chia sé kién thtic thuc té
cling nhu cung cép doi ngd chuyén
gia cia HSC tham gia hé trg FESE
ngay tu khi mdi hinh thanh cho

t6i nay. Tat ca céac thé hé FESE

ti 1 dén 8 déu da dang lam viéc,
déng gop cho su I6n manh cla
HSC, trong dé c6 nhiing ngudi da
nhanh chéng trudng thanh va gid
nhiing vi tri quan trong trong HSC
nhu Nguyén Canh Thinh - thanh
vién sang lap FESE 1 hién dang la
Giam déc tré day ning lyc va trién
vong, phu trach Phong giao dich Lé
Lai cia HSC, mot Phong giao dich
hién dai bac nhat Viét Nam.



Danh hiéu & Giai thudng

Giadi thuang Binh
trong nam chon bai

- Céng ty chiing khoan s6 1 Viét Nam vé phan tich va nghién ctu thj trudng Institutional Investor
- Top 15 Cong ty chiing khoan hang dau chau A vé phan tich va nghién clu thj tridng  Institutional Investor
- Cong ty chling khoan t6t nhét Viét Nam AsiaMoney
- Coéng ty t6t nhat Viét Nam vé Tu van va Méi gi6i giao dich AsiaMoney
- Cong ty t6t nhat Viét Nam vé Nghién cutu chién Iugc AsiaMoney
- Cong ty t6t nhat Viét Nam vé Nghién cliu cac doanh nghiép c6 thj vén nho AsiaMoney
- Céng ty t6t nhét Viét Nam vé Nghién ctiu nganh N&ng lugng AsiaMoney

- Cong ty t6t nhat Viet Nam vé Nghién ctiu nganh Ban 18 Ludng thuc va Thuc pham AsiaMoney
- Cong ty tét nhat Viét Nam vé Nghién cliu nganh Phan cling va Thiét bi Cong nghé AsiaMoney

- Chuyén gia phan tich s6 1 va sé 3 tai Viét Nam AsiaMoney
- Cong ty t6t thd nhi Viét Nam vé Dich vu moi giGi AsiaMoney
- Cong ty t6t th nhi Viét Nam vé Thuc hién giao dich AsiaMoney
- Cong ty t6t tha nhi Viet Nam vé Té chiic Su kién va Hoi thao AsiaMoney
- Cong ty tot thi nhi Viét Nam vé T4 chiic Hoi thao gidi thiéu co hoi dau tu AsiaMoney
va Gap g6 Doanh nghiép
- Céng ty t6t thd nhi Viét Nam vé Tinh déc lap trong hoat déng nghién ctu AsiaMoney
- Céng ty t6t thi nhi Viét Nam vé Nghién ctu Vi mo AsiaMoney
- Cong ty t6t th nhi Viét Nam vé Nghién ctiu nganh Ngan hang AsiaMoney
- Céng ty t6t thi nhi Viét Nam vé Nghién ctiu nganh Nguyén vat liéu & Viét Nam AsiaMoney
- Dai ngii Ngan hang DAu tu méi néi tai Viet Nam Asset Triple A
- Giai thudng Vang vé Bao cao thudng nién LACP Vision 2010
- Top 10 béo cao thudng nién tai khu vuyc Viét Nam LACP Vision 2010
- Giai Bao céo thudng nién t6t nhat HOSE va VIR
- DUng thi 194 trong 1.000 céng ty dong gép nhiéu nhat cho ngan sach Nha nuéc Vietnam Report

ASIAMOMEY [N ASIAMONEY
Al

Anh: Ong Johan Kruimer - Giam déc Piéu hanh Khéi Khach Anh: Béi ngd Khéi Tu vén tai chinh doanh nghiép nhan
hang T6 chic, Ong Trdn Tan Pat - Trudng phong giao dich gidi thudng “Ngan hang P&u tu mdi ndi tai Viét Nam” tai
moi gidi Khéi Khdch hang T6 chiic va Ba Truong Thu My - gidi thuéng The 2011 Triple A Country

Chuyén vién phén tich tai Chi nhanh Ha ndi, dat danh hig¢u

chuyén vién phan tich sé 3 tai Viét Nam dai dién HSC nhan

céc giai thudng Ion tai AsiaMoney Awards 2012, Hong Kong.



Dic diém cla su Xuét sic

o = === =

- = = — = = = .. . 3L
e e e

R

- }
i
I SO
; /11 :
: I3 :

A

HSC Bao cao thudng nién 2011

Bao Cao Tai Chinh 2011

2011

ao

Bao c

inh

Tai ch

68



CONG TY

Thoéng Tin Chung

Cong ty 1a mét cong ty cb phan dugc thanh Iap theo Luat Doanh Nghiép cia Viét Nam theo Gidy chiing nhan dang ky
kinh doanh s6 4103001573, do S& K& hoach va Bau tu Thanh phé H6 Chi Minh cép vao ngay 23 thang 04 ndm 2003, va
Gidy Phép Hoat dong Kinh doanh s6 11/UBCK-GPHBKD do Uy ban Chiing khoan Nha nudc cép vao ngay 29 thang 04

nam 2003.

Hoat déng chinh clia Cong ty la méi gidi chiing khoan, tu doanh chiing khoan, bao Ianh phat hanh chiing khoan, luu ky

chiing khoan va tu van dau tu chiing khoan.

Cong ty co tru sd chinh tai tang 5 va 6 tba nha AB Tower s6 76 Lé Lai, Quan 1, Thanh phé H6 Chi Minh, chi nhanh tai
Thanh phd H6 Chi Minh, chi nhanh tai Ha N6i, va cac phong giao dich tai Thanh phé H6 Chi Minh va Ha Noi.

HOI PONG QUAN TR

Thanh vién Hoi déng Quan tri trong nAm va vao ngay lap bao cdo nay nhu sau:

Ong D6 Hung Viét Ch tich B& nhiém ngay 08 thang 04 nadm 2011
Ong Lé Anh Minh Pho Chd tich Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Nguyén Thanh Liém Pho Chd tich B& nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Pham Nghiém Xuan Bac Thanh vién Tai b6 nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Hoang Binh Thang Thanh vién Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Johan Nyvene Thanh vién Tai bS nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Trinh Hoai Giang Thanh vién B& nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ba Ng6 Kim Lién Ch tich TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong D6 Hung Viét Pho Ch tich TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Nguyé&n Quyét Chién Thanh vién TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011

BAN KIEM SOAT

Thanh vién Ban Kiém soat trong nam va vao ngay lap bao cdo nay nhu sau:

Ong V6 Van Chau Trudng ban
C)ng Poan Van Hinh Thanh vién
Ba Nguyén Thi Thanh Van Thanh vién

Tai b nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011

BAN TONG GIAM DOC

Thanh vién Ban Téng Giam déc trong nam va vao ngay lap bao céo nay nhu sau:

Ong Johan Nyvene Téng Giam déc

Ong Trinh Hoai Giang Phé Téng Giam déc

Ong Johan Kruimer Giam Déc Diéu hanh
Ong Fiachra Mac Cana Giam Béc Didu hanh
Ong Bach Quéc Vinh Giam DBéc Pidu hanh
Ong Lé Cong Thién Giam Déc Diéu hanh
Ong Trinh Thanh Céan Giam Péc Piéu hanh
Ong Pham Minh Phuong Phé Téng Giam déc

Ong Kelly Wong Giam Déc Piéu hanh

NGUOGI BAI DIEN THEO PHAP LUAT

Ngubdi dai dién theo phap luat ctia Cong ty trong nam va vao ngay lap bao cao nay la Ong Johan Nyvene, Téng Giam déc.

KIEM TOAN VIEN

B& nhiém ngay 15 thang 05 ndm 2007
B& nhiém ngay 15 thang 05 ndm 2007
B8 nhiém ngay 26 thang 07 nam 2007
B& nhiém ngay 01 thang 03 nam 2008
B& nhiém ngay 01 thang 02 nam 2010
B& nhiém ngay 22 thang 02 nam 2010
B6 nhiém ngay 12 thang 07 nam 2011
TU nhiém ngay 03 thang 08 nam 2011
TU nhiém ngay 05 thang 08 nam 2011

Cong ty TNHH Ernst & Young Viét Nam la cong ty kiém toan cho Cong ty.
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Bao Cao Cla Ban Téng Giam Déc

Ban Téng Giam déc Cong ty C8 phan Chiing khoan Thanh phé H6 Chi Minh (“Cong ty”) trinh bay béo céo nay va cac bao
céo tai chinh clia Céng ty cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011.

TRACH NHIEM CUA BAN TONG GIAM DOC A1 VSI CAC BAO CAO TAI CHINH

Ban Téng Giam ddc chiu trach nhiém dam bao cac bao cdo tai chinh cho tling ndm tai chinh clia Céng ty phan anh trung
thuc va hdp ly tinh hinh tai chinh, két qua hoat dong kinh doanh va tinh hinh Iuu chuyén tién té ctia Cong ty. Trong qua
trinh 1ap cac bao céo tai chinh nay, Ban Téng Giam déc can phai:

» Lua chon cac chinh sach k& toan thich hgp va ap dung cac chinh sach nay mét cach nhat quan;
» Thuc hién cac danh gia va udc tinh mét cach hgp ly va than trong;

»  Néu rd cac chudn muc ké toan ap dung cho Cong ty cé dudc tuan thi hay khéng va tat ¢ nhiing sai léch trong yéu
so vdi nhiing chudn muc nay da dudc trinh bay va giai thich trong cac bao céo tai chinh; va

» Lap cac bao céo tai chinh trén co sd nguyén tic hoat dong lién tuc trii trudng hgp khong thé cho rang Cong ty sé
tiép tuc hoat dong.

Ban Téng Giam déc chiu trach nhiém dam bao viéc cac sé sach ké& toan thich hgp dudc luu giti d& phan anh tinh hinh tai
chinh clia Cong ty, véi muc dé chinh xac hop ly, tai bat ky thai diém nao va dam bao réng cac sé sach ké toan tuan thi
vé6i hé théng ké toan da dudc dang ky. Ban Téng Giam déc ciling chiu trach nhiém vé viéc quan ly cac tai san clia Cong ty
va do dé phai thuc hién cac bién phap thich hgp dé ngan chan va phat hién cac hanh vi gian lan va nhiing vi pham khac.

Ban Téng Giam déc cam két da tuan thd nhiing yéu cau néu trén trong viéc lap cac bao céo tai chinh cho ndm tai chinh
két thic ngay 31 thang 12 nam 2011.

CONG B CUA BAN TONG GIAM POC

Theo y kién clia Ban Téng Giam déc, cac bao céo tai chinh nay phan anh trung thiic va hgp ly tinh hinh tai chinh clia
Cong ty vao ngay 31 thang 12 nam 2011, két qua hoat ddng kinh doanh va tinh hinh luu chuyén tién té cho nam tai
chinh két thic cling ngay phu hop véi Chudn muc K& toan va Hé théng K& toan Viét Nam, cac chinh sach k& toan ap
dung cho céng ty ching khoan dudc quy dinh tai Théng tu s6 95/2008/TT-BTC ngay 24 thang 10 nAm 2008 va Théng
tu s6 162/2010/TT-BTC ngay 20 thang 10 ndm 2010 clia B6 Tai chinh vé viéc huéng dan slia déi, b8 sung Théng tu s&
95/2008/TT-BTC clia B6 Tai chinh va tuan thd cac quy dinh co lién quan.

Thay mat Ban Téng Giam déc:

Ong Johan Nyvene
Téng Giam déc

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 29 thang 02 nam 2012
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Kinh gtvi: Cac cé déng
Coéng ty C6 phan Chirng khoan Thanh phé H6 Chi Minh

Chuing toi d4 kiém toan cac bao céo tai chinh ciia Céng ty Cb phan Ching khoan Thanh phé H6 Chi Minh
(“Céng ty”) trinh bay ttr trang 72 dén trang 112 bao gém bang can dbi ké toan vao ngay 31 thang 12 nam
2011, bao céo két qua hoat dong kinh doanh va bao céo lwu chuyén tién té cho nam tai chinh két thic cung
ngay va cac thuyét minh bao cdo tai chinh kém theo.

Viéc 1ap va trinh bay cac bao cao tai chinh nay thudc trach nhiém cta Ban T6ng Giam dbc Cong ty. Trach
nhiém cla ching t6i la dwa ra y kién vé cac bao cao tai chinh nay dwa trén két qua kiém toan clia chung toi.

Co sé 'y kién kiém todn

Chung t6i da thwe hién cong viéc kiém toan theo cac Chuan muc Kiém toan Viét Nam. Cac chudn muc nay
yéu cau chung t6i phai lap ké hoach va thuc hién viéc kiém toan dé dat duoc mirc tin cay hop Iy vé viéc ligu
cac bao cao tai chinh khéng c6 con cac sai sot trong yéu hay khéng. Viéc kiém toan bao gom viéc kiém tra,
theo phuang phap chon mau, cac bang chirng vé sb liéu va cac thuyét minh trén cac bao céo tai chinh.
Viéc kiém toan cling bao gom viéc danh gia cac nguyén tac ké toan da dwoc ap dung va cac wéce tinh quan
trong clia Ban Tbng Giam Déc ciing nhuw danh gia viéc trinh bay tong thé cac bao cao tai chinh. Chung toi
tin twéng rang cong viéc kiém toan cla chung téi cung cap co sé hop ly cho y kién kiém toan.

Y kién kiém todn

Theo y kién clia ching t6i, cac béo cdo tai chinh da phan anh trung thwe va hop ly trén cac khia canh
trong yéu tinh hinh tai chinh ciia Céng ty vao ngay 31 thang 12 nam 2011, két qua hoat dong kinh doanh
va tinh hinh lwu chuyén tién té cho nam két thic cuing ngay phu hop véi Chudn muc Ké toan va Hé thdng
Ké toan Viét Nam, cac chinh sach ké toan ap dung cho coéng ty chirng khoan dwoc quy dinh tai Thong tw
s6 95/2008/TT-BTC ngay 24 thang 10 ndm 2008 va Théng tw s6 162/2010/TT-BTC ngay 20 thang 10 ndm
o Tai chinh vé& viéc huéng dan stra ddi, bd sung Thong tw sd 95/2008/TT-BTC clia B Tai

Céng ty TNHH Ernst & Young Viét Nam

/(G %/w

Nguyen Xuan Dai V& Xuan Minh
Ph6 Tdng Giam déc Kiém toan vién )
Chirng chi Kiém toan vién sé 0452/KTV Chtrng chi Kiem toan vién s6 0923/KTV

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam
Ngay 29 thang 02 nam 2012

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Dic diém cla su Xuét sic

B01-CTCK

DPan vi tinh: dong Viét Nam
SO cuOl NAM

2.356.188.301.551
673.986.246.531
673.986.246.531
96.376.022.545
149.036.992.866
(52.660.970.321)
1.580.920.549.820
2.113.187.100
1.842.733.528
646.507.726.523
948.936.737.564
(18.479.834.895)

4.905.482.655
4.519.574.259

385.908.396

sO PAU NAM

2.336.386.799.783
1.239.484.828.799
1.239.484.828.799
176.894.977.382
246.027.552.048
(69.132.574.666)
916.024.962.385
1.187.219.000
249.323.003
846.655.755.480
86.767.393.297
(18.834.728.395)

3.982.031.217
3.447.856.603

534.174.614
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Phai thu dai han noi bo
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1.

4.
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- Gia tri hao mon ldy k&
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DAu tu vao cong ty lién két, lién doanh
DAu tu vao chiing khoan dai han

- Chiing khoan s&n sang dé ban

Bang Can Doi K& Toan
tai ngay 31 thang 12 nam 2011
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- Chuing khoan nam gil dén ngay dao han

Pau tu dai han khac

Du phong gidm gia dau tu tai chinh dai han

V. Tai san dai han khac

1.

2
3.
4

Chi phi tra trudc dai han

Tai s&n thué TNDN hoan lai
Tién ndp Quy hé trg thanh toan
Tai san dai han khac

270 TONG CONG TAI SAN

11

12
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Dan vi tinh: dong Viét Nam
SO cuOl NAM

272.019.581.286

15.792.823.557
12.208.871.467
35.345.260.910
(23.136.389.443)

3.583.952.090
19.223.427.883
(15.639.475.793)

123.484.427.755

123.484.427.755
123.484.427.755

132.742.329.974
122.701.592.237

7.041.030.873
2.999.706.864

sO PAU NAM

188.592.026.079

27.047.265.840
15.989.696.602
30.850.717.382
(14.861.020.780)

8.374.447.148
17.258.224.280
(8.883.777.132)

2.683.122.090

20.596.836.384

20.596.836.384
20.596.836.384

140.947.923.855
132.596.758.965

4.286.134.881
4.065.030.009

2.628.207.882.837

2.524.978.825.862
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Dic diém cla su Xuét sic

B01-CTCK

DBan vi tinh: dong Viét Nam

sO cull NAM

599.240.181.832
387.444.406.832

135.723.861

11.479.966.802

22.829.411.059
216.946.754.347
3.458.781.310

25.417.863.603

107.175.905.850

211.795.775.000

210.000.000.000

1.795.775.000

2.028.967.701.005

2.028.967.701.005

998.486.370.000
560.834.915.000
(4.648.924.200)

3.961.374.994
91.771.047.055

378.562.918.156

sO PAU NAM

935.807.516.076
933.987.026.498

15.596.861

12.537.710.692

12.300.881.597
819.534.999.561
5.755.863.307

15.960.699.468

67.881.275.012

1.820.489.578

1.820.489.578

1.589.171.309.786

1.589.171.309.786

599.996.860.000
560.834.915.000
(3.971.077.360)

3.961.374.994
72.329.004.753

356.020.232.399

2.628.207.882.837

2.524.978.825.862
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Ching khoan giao dich cta khach hang nudc ngoai
Chting khoan giao dich cla t8 chtic khac

Chung khoan tam ngung giao dich

Chting khoan tam ngling giao dich clia thanh vién Iuu ky

Chuing khoan tam ngling giao dich ctia khach hang
trong nuéc

Chuing khoan tam ngling giao dich ctia khach hang
nuéc ngoai

Chuing khon tam ngting giao dich clia té chiic khac
Chting khodan cam cé

Chiing khoan cam c¢6 cla thanh vién Iuu ky

Chting khoan cam c6 ctia khach hang trong nudc
Chting khoan cam c¢6 clia khach hang nudc ngoai
Chting khoan cam c6 clia té chiic khac

Chung khoan tam gid

Chuing khoan tam gi clia thanh vién Iuu ky

Chuing khoan tam giti clia khach hang trong nuéc
Chting khoan tam gitt ciia khach hang nudc ngoai
Chting khoan tam giii ctia t6 chiic khac

Chung khoan chao thanh toan

Chiing khoan chg thanh toan ctia thanh vién luu ky
Chting khoan chd thanh toan cla khach hang trong nudéc
Chling khoan chg thanh toan clia khach hang nudc ngoai
Chuing khoan chd thanh toan giao dich cla t6 chiic khac

Don vj tinh: déng Viét Nam

sO cull NAM

117.631.056
7.694.602.910.000

6.684.728.410.000
1.040.191.390.000
5.449.168.350.000
195.368.670.000
115.876.460.000
1.582.900.000
113.249.960.000

1.043.600.000

766.803.100.000

766.803.100.000

106.243.080.000
4.434.000.000
95.072.380.000
6.736.700.000

sO PAU NAM

55.770.975
4.827.682.100.000

4.253.557.280.000
37.135.900.000
4.058.588.990.000
157.832.390.000
177.678.660.000
515.900.000
176.212.760.000

950.000.000

252.500.000.000

252.500.000.000

122.503.600.000
14.900.000
122.428.200.000
60.500.000
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HSC Bao cao thudng nién 2011

Bang Can Do6i KE Toan (iep theo)
tai ngay 31 thang 12 nam 2011

CAC CHI TIEU NGOAI BANG CAN DOI KE TOAN (tiép theo)

Dic diém cla su Xuét sic

B01-CTCK

Don vi tinh: déng Viét Nam

sO culOl NAM

sO PAU NAM

044

045

046
047
050

051
052
053
054
055
056
057
058
059
060
061
062
063
064
065

6.6.

6.6.1.
6.6.2.
6.6.3.
6.6.4.
6.7.

6.7.1.
6.7.2.
6.7.3.
6.7.4.
6.8.

6.8.1.

6.8.2.

6.8.3.

6.8.4.
6.9.

Chuing khoan phong téa chd rit

Chuing khoan phong téa chd rut clia thanh vién luu ky
Chiing khoan phong tda chg rat clia khach hang trong nudc
Chuing khoan phong tda chd rat clia khach hang nuéc ngoai
Chuing khoan phong téa chd rat ctia té chiic khac

Chting khoan chd giao dich

Chuing khoan chg giao dich cla thanh vién luu ky

Chiing khoan chd giao dich cla khach hang trong nudc
Chiing khoan chd giao dich cla khach hang nuéc ngoai
Chting khoan ché giao dich clia t6 chtic khac

Chiing khoan ky quy ddm bao khoan vay

Chuing khoan ky quy ddm bao khoan vay cla thanh vién
luu ky

Chiing khoan ky quy dam b&o khoan vay clia khach hang
trong nudc

Chting khoan ky quy dam bao khoan vay clia khach hang nudc
ngoai

Chting khoan ky quy dam bao khoan vay ciia t6 chiic khac
Chuing khoan stia 16i giao dich

. Chiing khoan Iuu ky céng ty dai ching chua niém yét

Trong do:

7.1.

7.1.1.
7.1.2.
7.1.3.
7.1.4.
7.2.

7.2.1.
7.2.2.
7.2.3.
7.2.4.
7.3.

7.3.1.
7.3.2.
7.3.3.
7.3.4.

Chting khoan giao dich

Chuing khoan giao dich ctia thanh vién luu ky

Chuing khoan giao dich clia khach hang trong nudc

Chiing khoan giao dich ctia khach hang nudc ngoai

Chting khoan giao dich clia t8 chiic khac

Chuing khoan tam ngting giao dich

Chiing khoan tam ngling giao dich cla thanh vién Iuu ky
Chting khoan tam nguing giao dich clia khach hang trong nudéc
Chting khoan tam ngling giao dich clia khach hang nudéc ngoai
Chting khoan tam ngting giao dich cla t8 chtic khac
Chiing khoan cam c6

Chting khoan cam c¢6 cla thanh vién luu ky

Chiing khoan cadm c6 clia khach hang trong nudc

Chting khoan cam c6 cla khach hang nuéc ngoai

Chting khoan cam c6 clia té chiic khac

20.951.860.000
20.892.280.000
59.580.000

193.758.100.000

184.987.280.000
73.932.410.000
109.660.770.000
1.394.100.000
8.686.820.000
354.000.000
8.332.820.000

190.000.000

190.000.000

21.252.560.000
315.620.000
19.263.390.000
1.673.550.000

79.918.980.000

78.082.700.000
3.978.190.000
74.104.510.000

172.500.000

172.500.000



B01-CTCK

Bang Can Doi KE Toan (iép theo)
tai ngay 31 thang 12 nam 2011

CAC CHI TIEU NGOAI BANG CAN DOI KE TOAN (tiép theo)

079

080
081

7.4.

7.4.1.
7.4.2.
7.4.3.
7.4.4.
7.5.

7.5.1.
7.5.2.
7.5.3.
7.5.4.
7.6.

7.6.1.
7.6.2.

7.6.3.

7.6.4.
7.7.

CHi TIEU

Chuing khoan tam gili

Chiing khoan tam gitt ctia thanh vién luu ky

Chiing khoan tam gilf cGia khach hang trong nudc
Chuing khoan tam gi cGia khach hang nudc ngoai
Chuing khoan tam giii cla t6 chic khac

Chuing khoan chd thanh toan

Chiing khoan chd thanh toan cda thanh vién luu ky
Chting khoan chg thanh toan clia khach hang trong nuéc
Chting khoan chd thanh toan clia khach hang nuéc ngoai
Chting khoan chd thanh toan giao dich clia té chtic khac
Chuing khoan phong téa chd rit

Chting khoan phong téa chd rat clia thanh vién luu ky

Chuing khoan phong téa chg rat clia khach hang
trong nudc

Chuing khoan phong téa chg rat clia khach hang
nudc ngoai

Chting khoan phong tda chd rit clia té chiic khac
Chting khoan s(a 16i giao dich

082 8. Chuing khoan chua luu ky ctia khach hang

083 9. Chuing khoan chua luu ky ctia céng ty chiing khoan

084 10. Chiing khoan nhan Uy thac dau gia

Don vi tinh: déng Viét Nam

34.000.000

34.000.000

50.000.000

50.000.000

sO PAU NAM

75.000.000

75.000.000

—

.588.780.000

1.588.780.000
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HSC Bao cao thudng nién 2011 Dic diém cla su Xuét sic

Bao Cao K&t Qua Hoat BDong Kinh Doanh

cho nam tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 nam 2011
B02-CTCK

DPon vj tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

THUYET

MINH

78

01.1
01.2

01.3
01.4
01.5
01.6
01.7
01.8
01.9
02
10
11

20
25

30
31
32
40
50
51
52
60
70

22

10.
11.
12.
13.
14.
15.

Doanh thu
Trong do:
Doanh thu hoat ddng mai gidi ching khoan

Doanh thu hoat déng dau tu chting khoan, gop

von

Doanh thu b&o lanh phat hanh chiing khoan
Doanh thu dai ly phat hanh chidng khoan
Doanh thu hoat déng tu vén

Doanh thu luu ky chiing khoan

Doanh thu hoat déng Gy thac d&u gia
Doanh thu cho thué si dung tai san

Doanh thu khac

Cac khoan gidm trii doanh thu

Doanh thu thuan vé hoat déng kinh doanh
Chi phi hoat dong kinh doanh

Trong do:

Chi phi hoat dong kinh doanh

Hoan nhap du phong giam gia dau tu chiing
khoan

Loi nhuan gép ctia hoat déng kinh doanh
Chi phi quan ly doanh nghiép

Trong do:

Chi phi quan ly doanh nghiép

Hoan nhap dy phong phai thu khé doi

Lgi nhuan thuan ti hoat déng kinh doanh
Thu nhap khac

Chi phi khac

(L&)/1gi nhuan khac

Tdng I0i nhuan ké toan truéc thué

Chi phi thué TNDN hién hanh

Chi phi thu& TNDN hoan lai

Lgi nhuan sau thué TNDN

Lai trén méi cé phiéu

Lai cd ban (VND/cS phiéu)

20

21

22

23.1
23.2

24.4

480.490.832.437

90.904.405.174
30.345.199.021

27.942.808.132

73.663.518

331.224.756.592
480.490.832.437
(156.586.839.181)

(186.924.311.997)
30.337.472.816

323.903.993.256
(86.385.202.417)

(86.411.702.417)
26.500.000
237.518.790.839
102.261.831
(732.503.820)
(630.241.989)
236.888.548.850
(42.468.125.830)

194.420.423.020

2.920

470.848.569.151

151.050.984.169
59.435.391.796

32.375.137
3.973.594.730

256.356.223.319
470.848.569.151
(170.485.886.322)

(203.792.408.530)
33.306.522.208

300.362.682.829
(72.532.012.678)

(74.552.250.178)
2.020.237.500
227.830.670.151
70.196.144
70.196.144
227.900.866.295
(45.589.168.642)

182.311.697.653

3.044



Bao Céo Luu Chuyén Tién Té
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011

B03-CTCK
MA CHi TIEU THUYET
(Yo) MINH
l. LUU CHUYéN TIEN TU HOAT PONG KINH DOANH
o1 1. Lgi nhuédn trudc thué
2. Diéu chinh cho cdc khoan
02 - Khdu hao TSCBH 9,10
03 - Céac khoan dy phong 21,22
04 - Lai, 16 chénh I&ch ty gia héi doai chua thuc hién
05 - L&i ti hoat dong dau tu
06 - Chi phi lai vay
08 3. Loi nhu,_a‘n/(l5) ta hoat déng kinh doanh trudc
thay déi vén luu déng
09 - Tang cac khoan phai thu
10 - Giam dau tu ngan han
11 - (Giam)/tang cac khoan phai tra
(Khéng ké 13i vay phai tra, thué thu nhap
doanh nghiép phai ndp)
12 - Gidm/(tang) chi phi tra trudc
13 - Tién lai vay da tra
14 - Thué thu nhap doanh nghiép da nop 2341
15 - Tién thu khac tu hoat dong kinh doanh
16 - Tién chi khac cho hoat déng kinh doanh
20  Luu chuyén tién thuan ti hoat déng kinh doanh
Il. LUU CHUYEN TIEN TU HOAT DONG PAU TU
21 1. Tién chi dé mua sdm, xay dung TSCP va céc tai
san dai han khac
22 2. Tién thu tu thanh ly, nhugng ban TSCPD va céc tai
san dai han khac
23 3. Tién chi cho vay, mua céc coéng cu ng clia don vi
khac
24 4. Tién thu héi cho vay, ban lai cac cong cu ng cla
dan vi khac
25 5. Tién chi dau tu, gop von vao don vi khac
26 6. Tién thu héi dau tu gép vén vao don vij khac
27 7. Tién thu lai cho vay, ¢4 ttc va Igi nhuan dudc chia
30 Luu chuyén tién thuan ti hoat dong dau tu

DPon vj tinh: déng Viét Nam

NAM NAY

236.888.548.850

15.605.982.801
(16.481.438.845)
(211.363.527.520)
23.152.661.786
47.802.227.072

(667.233.652.617)
96.990.559.182
(666.265.955.851)

8.823.449.072
(15.462.908.753)
(39.574.562.256)
1.213.589.363
(2.047.000.546)
(1.235.754.255.334)

(4.636.982.436)

102.261.831

(102.887.591.371)

211.139.711.297
103.717.399.321

NAM TRUGC

227.900.866.295

11.523.528.011
(13.970.665.185)

(266.609.598.299)

(41.155.869.178)

(17.420.872.255)
102.568.632.570
439.219.937.390

(110.468.355.908)

(69.381.901.196)

(11.678.194.827)
291.683.376.596

(20.382.993.832)
48.594.858
(493.714.200.000)

532.528.995.372

254.075.271.277
272.555.667.675



HSC Bao cao thudng nién 2011 Dic diém cla su Xuét sic

Bao Cao Luu Chuyén Tién TE (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011

B03-CTCK

Don vj tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

lll. LUU CHUYEN TIEN TU HOAT PONG TAI CHINH

31 1. Tién thu ti phat hanh cé phiéu, nhan vén gép ctia chii 19 398.489.510.000 8.369.000.000
sé hiu

32 2. Tién chitra vén gép, mua lai c8 phigu clia doanh nghiép (21.566.840) (1.234.008.460)
da phat hanh

88 3. Tién vay ngan han, dai han nhan dudgc 825.000.000.000 -

34 4. Tién chitrd ng géc vay (615.000.000.000) -

35 5. Tién chi trd ng thué tai chinh = 5

36 6. Cd tic, Igi nhuan da tra cho chi s& hiiu 19 (41.929.669.415) (158.704.190.250)

40 Luu chuyén tién thuan ti hoat dong tai chinh 566.538.273.745 (151.569.198.710)

50 Luu chuyén tién thuan trong ky (565.498.582.268) 412.669.845.561

60 Tién va cac khoan tuong ducng dau ky 4 1.239.484.828.799 826.814.983.238

61 Anh hudng cua thay déi ty gia héi doai quy d8i ngoai té - -
70 Tién va cac khoan tuong ducng cudi ky 4 673.986.246.531 1.239.484.828.799

GIAO DICH PHI TIEN TE
Don vi tinh: déng Viét Nam
CHI TIEU NAM NAY NAM TRUGC
Tang von ti thdng du vén c¢d phan - 196.993.860.000
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HSC Béo cao thudng nién 2011 Diac diém clia sy Xuat sac

Thuyét Minh Cac Bao Céo Tai Chinh
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011
B09-CTCK

1.  THONG TIN DOANH NGHIEP

Cong ty CS phan Chting khoan Thanh phé H6 Chi Minh 1a mot cong ty ¢ phan dudc thanh lap theo Luat Doanh
Nghiép clia Viét Nam theo Gidy Chiing nhan B&ng ky Kinh doanh s6 4103001573 do S& K& hoach va Déau tu
Thanh phé H6 Chi Minh cép vao ngay 23 thang 04 nam 2003, va Gidy Phép Hoat dong Kinh doanh s6 11/UBCK-
GPHDBKD do Uy ban Chuing khoan Nha nudc cép vao ngay 29 thang 04 nam 2003.

Hoat déng chinh ctia Cong ty la méi gidi chiing khoan, tu doanh chiing khoan, bao Ianh phat hanh chiing khoan, Iuu
ky chiing khoan va tu véan dau tu chiing khoan.

Cong ty c6 tru sé chinh tai tdng 5 va 6 tdba nha AB Tower s6 76 Lé Lai, Quan 1, Thanh ph& H6 Chi Minh. Tai ngay
31 thang 12 nam 2011, Céng ty c6 chi nhanh tai Thanh phd H6 Chi Minh va Ha Noi va cac phong giao dich tai
Thanh phd H6 Chi Minh va Ha Noi.

Vén Diéu 1é

Vén diéu lé ban dau cla Cong ty 1a 50.000.000.000 déng. Tai ngay 31 thang 12 ndm 2011, téng vén diéu 1& cla
Cong ty 14 998.486.370.000 déng Viét Nam.

Héi déng Quan tri

Thanh vién Hoi déng Quan tri trong ndm va vao ngay lap bao cédo nay nhu sau:

Ong D6 Hung Viét Ch tich B& nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Lé Anh Minh Phé Ch tich Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Nguy&n Thanh Liém Pho Ch tich B& nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Pham Nghiém Xuan Bac Thanh vién Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Hoang Binh Thang Thanh vién Tai b nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Johan Nyvene Thanh vién Tai bé nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Trinh Hoai Giang Thanh vién B& nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ba Ngo6 Kim Lién Ch tich TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong D6 Huing Viét Pho Chd tich TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Nguyé&n Quyét Chién Thanh vién TU nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011

Ban Kiém soat

Thanh vién Ban Kiém soat trong nam va vao ngay lap bao cao nay nhu sau:

Ong V& Van Chau Trudng ban Tai b8 nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ong Poan Van Hinh Thanh vién Tai b6 nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011
Ba Nguyén Thi Thanh Van Thanh vién Tai b nhiém ngay 08 thang 04 nam 2011

Ban Tdng Giam déc

Thanh vién Ban Téng Giam ddc trong nam va vao ngay lap bao c&o nay nhu sau:

Ong Johan Nyvene T8ng Giam déc B& nhiém ngay 15 thang 05 nam 2007
Ong Trinh Hoai Giang Phé Téng Giam déc B& nhiém ngay 15 thang 05 ndm 2007
Ong Johan Kruimer Giam d6c diéu hanh B nhiém ngay 26 thang 07 nam 2007
Ong Fiachra Mac Cana Giam doc diéu hanh B& nhiém ngay 01 thang 03 ndm 2008
Ong Bach Quéc Vinh Giam déc diéu hanh B& nhiém ngay 01 thang 02 ndm 2010
Ong Lé Cong Thién Giam déc diéu hanh B& nhiém ngay 22 thang 02 ndm 2010
Ong Trinh Thanh Can Giam déc didu hanh B& nhiém ngay 12 thang 07 nam 2011
Ong Pham Minh Phuong Phé Téng Giam déc TU nhiém ngay 03 thang 08 nam 2011
Ong Kelly Wong Giam déc diéu hanh TU nhiém ngay 05 thang 08 nam 2011
Nhan vién

S6 lugng nhan vién clia Coéng ty vao ngay 31 thang 12 nam 2011 la: 552 ngudi (vao ngay 31 thang 12 nam 2010: 512 ngudi).
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Thuyét Minh Cac Béao Céao Tai Chinh

cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011

B09-CTCK

2.1

2.2

2.3

24

3.1

CO SO TRINH BAY
Chuan muc va Hé théng ké toan ap dung

Cac bao cao tai chinh clia Céng ty dudc trinh bay bang dong Viét Nam (“ddng”) phu hop véi ché do ké toan ap
dung cho céc cong ty chiing khoan dudc quy dinh tai Thong tu s6 95/2008/TT-BTC ngay 24 thang 10 ndm 2008
clia B6 Trudng B6 Tai chinh, Théng tu s6 162/2010/TT-BTC ngay 20 thang 10 nam 2010 clGa Bé Tai chinh va cac
Chuén muc K& toan Viét Nam do B Tai chinh ban hanh theo:

»  Quyét dinh s6 149/2001/QP-BTC ngay 31 thang 12 ndm 2001 vé viéc ban hanh bén Chudn muc Ké toan
Viét Nam (Bgt 1);

»  Quyét dinh s 165/2002/QD-BTC ngay 31 thang 12 ndm 2002 vé viéc ban hanh sau Chudn muc K& toan
Viét Nam (Bgt 2);

»  Quyét dinh s6 234/2003/QD-BTC ngay 30 thang 12 nam 2003 vé viéc ban hanh sau Chuén muc K& toan
Viét Nam (D¢t 3);

»  Quyét dinh s6 12/2005/QD-BTC ngay 15 thang 02 nam 2005 vé viéc ban hanh sau Chuan muc Ké toan
Viét Nam (Dgt 4); va

»  Quyét dinh s6 100/2005/QD-BTC ngay 28 thang 12 nam 2005 vé viéc ban hanh bén Chuin muc K& toan
Viét Nam (Dgt 5).

Bang can ddi ké toan, bao cao két qua hoat dong kinh doanh, b4o cao Iuu chuyén tién té va cac thuyét minh bao
c4o tai chinh dudgc trinh bay kém theo va viéc s dung cac bao cao nay khéng danh cho cac déi tugng khéng dugc
cung cép cac thong tin vé cac thli tuc, nguyén tac va thong 1é k& toan tai Viét Nam va hon nita khéng dugc chl dinh
trinh bay tinh hinh tai chinh, két qua hoat dong kinh doanh va Iuu chuyén tién té theo cac nguyén tac va thong 1& ké
toan dugc chép nhan rong rai & cac nudc va lanh thS khac ngoai Viét Nam.

Hinh thic sd ké toan ap dung

Hinh thtic sé ké toan ap dung dudc dang ky clia Cong ty 1a Nhat ky chung.

Nién dé ké toan

Nién do ké toan clia Cong ty bat dau ti ngay 01 thang 01 va két thic ngay 31 thang 12.

Bon vi tién té st dung trong ké toan

Cong ty thuc hién viéc ghi chép sb sach ké toan bing VND.

CAC CHiNH SACH KE TOAN CHU YEU
Cac thay ddi trong cac chinh sach ké toan va thuyét minh

Céc chinh sach ké toan citia Cong ty st dung dé lap cac bao céo tai chinh dudc ap dung nhat quan vdi cac chinh
sach da dugc sl dung dé lap cac bao cao tai chinh cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2010, ngoai
trii cac thay déi vé chinh sach ké toan lién quan dén cac nghiép vu sau:

Thong tu s6 210/2009/TT-BTC hudng dan ap dung Chuan muc Bao céo Tai chinh Quéc té vé trinh bay bao cdo tai
chinh va thuyé&t minh thong tin déi véi cong cu tai chinh & Viét Nam

Ngay 06 thang 11 n&m 2009, Bo Tai chinh da ban hanh Théng tu s6 210/2009/TT-BTC huéng dan ap dung Chuén
muc B&o céo Tai chinh Quéc té vé trinh bay bao céo tai chinh va thuy&t minh thong tin déi véi cong cu tai chinh
(“Théng tu 210”) ¢6 hiéu luic cho cac nam tai chinh bt dau ti hoac sau ngay 01 thang 01 nam 2011.

Cong ty da 4p dung Thong tu 210 va bé sung thém cac thuyét minh méi trong cac bao cdo tai chinh nhu dugc trinh
bay trong Thuyé&t minh s6 24.5 va 24.6.
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Tién va cac khoan tuong duong tién

Tién va cac khoan tuong duong tién bao gém tién mat tai quy, tién gui ngan hang, tién gui clia nha dau tu vé giao
dich chiing khodn, cac khoan dau tu ngén han cé thdi han thu héi khong qua ba thang ké ti ngay mua, cé tinh
thanh khoan cao, ¢ kha nang chuyén déi d& dang thanh cac lugng tién xac dinh va khéng cé nhiéu rdi ro trong

chuyén déi thanh tién.

Tién va cac khodn tudng duong tién cling bao gdm céc khoan tién gli dé kinh doanh chiing khoan ctia nha dau tu.

Cac khoan phai thu
Céc khoan phai thu dugc ghi nhan ban dau theo gia géc va luén dugc phan anh theo gia goc trong thdi gian tiép theo.

Cac khoan phai thu dugc xem xét trich 1ap du phong ri ro theo tudi ng qua han clia khoan ng hoac theo tén that dy
kién co thé xay ra trong trudng hgp khoan ng chua dén han thanh toan nhung té chic kinh t& lam vao tinh trang pha
san hoac dang lam th{ tuc gidi thé; ngudi ng mat tich, bd trén, dang bi cac co quan phap luat truy t6, giam gid, xét
xU, dang thi hanh an ho&c da chét. Chi phi dy phong phat sinh dugc hach toan vao “Chi phi quan ly doanh nghiép”
trong nam.

Dai v6i cac khoan ng phai thu qua han thanh toan thi muc trich 1ap du phong theo huéng dan cla Théng tu s8
228/2009/TT-BTC do B Tai chinh ban hanh ngay 07 thang 12 nam 2009 nhu sau:

THO!I GIAN QUA HAN MUC TRiICH DU PHONG

TU trén sau (06) thang dén dugi mét (01) nam 30%
TU mot (01) nam dén dudi hai (02) nam 50%
TU hai (02) nam dén dudi ba (03) nam 70%
Trén ba (03) nam 100%

Tai san c¢é dinh hiiu hinh
Tai san ¢d dinh hiiu hinh dudc thé hién theo nguyén gia trii di gia tri hao mon Idy ké.

Nguyén gia tai sn ¢ dinh bao gébm gid mua va nhiing chi phi c6 lién quan tryc ti€p dén viéc dua tai san vao hoat
déng nhu dy kién.

Céc chi phi mua sam, nang cap va déi méi tai san c6 dinh dugdc ghi tAng nguyén gia cla tai san. Cac chi phi bao tri,
slia chiia dudc hach toan vao két qua hoat dong kinh doanh khi phat sinh.

Khi tai s&n dugc ban hay thanh ly, nguyén gia va gia tri hao mon Iy k& dugc x6a sé va cac khoan i 16 phat sinh do
thanh ly tai séan dudc hach toan vao két qua hoat dong kinh doanh.

Tai san c¢6é dinh vé hinh
Tai s&n cé dinh vé hinh dugc ghi nhan theo nguyén gia tri di gia tri hao mon Iy ké.

Nguyén gia tai san c6 dinh vé hinh bao gébm gia mua va nhiing chi phi c6 lién quan truc ti€p dén viéc dua tai san
vao st dung nhu du kién.

Céc chi phi nang cép va déi mai tai san ¢6 dinh vé hinh dudc ghi ting nguyén gia clia tai san va céac chi phi khac
dudc hach toan vao két qua hoat dong kinh doanh khi phat sinh.

Khi tai san ¢d dinh vé hinh dudc ban hay thanh ly, nguyén gia va gia tri hao mon Idy ké dudc xéa sé va cac khoan
14i 16 phat sinh do thanh ly tai s&n dugdc hach toan vao két qua hoat déng kinh doanh.
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3.6

3.7

3.8

3.9

Kh&u hao va khau tri

Kh&u hao va khéu tri tai sén ¢é dinh hiiu hinh va tai san ¢6 dinh vé hinh dudc trich theo phudng phap khdu hao
dudng thang trong suét thai gian hiiu dung udc tinh cla cac tai san nhu sau:

Phuadng tién van tai 6 nam
Thiét bj van phong 3-5nam
Phan mém tin hoc 3 -4 nam

Thué tai san

Viéc xac dinh mot thda thuan co phai la thda thuan thué tai san hay khéng dua trén ban chét clia thda thuan doé vao
thoi diém khai dau: liéu viéc thuc hién thda thuan nay c6 phu thudc vao viéc st dung mot tai san nhat dinh va thda
thuén c6 bao gém diéu khoan vé quyén sl dung tai san hay khong.

Céc khoan tién thué theo hgp dong thué hoat dong dugc hach toan vao két quéa hoat dong kinh doanh trong ky theo
phuong phap dudng théng trong thdi han clia hdp déng thué.

Chi phi tra truéc

Chi phi tra trudc bao gébm cac chi phi tra trudc ngan han hodc chi phi tra trudc dai han trén bang can déi ké toan
va dudc phan bd trong khoang thdi gian tra trudc cla chi phi tuong ting véi cac Igi ich kinh té dugc tao ra tlii cac
chi phi nay.

Céc loai chi phi sau day dugc hach toan vao chi phi tra truéc dai han dé phan bd dan ti hai (02) dén b&n muoi (40)
nam vao két qua hoat déng kinh doanh:

»  Chi phi cai tao van phong;
»  Chiphithué van phong; va
»  Chi phi vat dung van phong.

DPAau tu chiing khoan

Théng tu s6 95/2008/TT-BTC cho phép cac cong ty ching khoan thuc hién hach toan ké toan cac khoan dau tu
chiing khoan theo mét trong hai nguyén tic la gia goc hoic gia tri hgp ly. Theo do, Cong ty da lya chon phudng
phap gia goc dé ghi nhan cac khoan dau tu chiing khoan.

3.9.1 Cac khoan dau tu chiing khoan ngén han

Day la nhiing khoan dau tu vao nhiing chiing khoan c6 thai han thu héi khéng qua moét nam hodc mua vao, ban ra
chiing khoan dé kiém 18i. Cac khodn dau tu nay dudc ghi nhan theo gia thuc t& mua chiing khoan (gia géc), bao
gbm: Gia mua cong (+) cac chi phi mua (néu c6) nhu chi phi méi gidi, giao dich, cung cép thong tin, thué, I1& phi va
phi ngan hang.

L&i dy thu nhan dudc trong ky dugc ghi nhan gidm gia vén ching khoan déi véi khoan 1ai dén tich trudc ngay mua
va ghi nhan tang doanh thu dau tu dsi véi phan 14i ké tii ngay mua.

Caéc chiing khoan nay dugc xem xét kha ning gidm gia tai thdi diém 1ap bao céo tai chinh. Chiing khoan thuong

mai dugc lap du phong khi gia tri ghi s6 16n hon gié tri thi trudng. Du phong giam gia dudc ghi nhan vao bao céo két
qua hoat déng kinh doanh trén khodn muc “Chi phi hoat dong kinh doanh”.

3.9.2 Céc khoan dau tu chiing khoan dai han

Cac khoan dau tu chiing khoan dai han bao gém céc chiing khoan dau tu dai han v6i muc dich ndm gili dén ngay
dao han va chiing khoan dau tu s&n sang dé ban.

Chuing khoan nam gilt dén ngay dao han la cac chiing khoan phi phai sinh dugc hudng cac khoan thanh toan cé dinh
hoac c6 thé xac dinh va cé thdi gian d4o han ¢6 dinh ma Cong ty ¢é y dinh va cé kha nang gilt dén ngay do han.
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PAu tu chiing khoén
3.9.2 Céc khoan dau tu chiing khoan dai han (ti€p theo)

Maét loai chiing khoan dau tu s& khéng dugc x&p vao nhdm ndm gilt d&n ngay dao han néu trong nam tai chinh hién
hanh hoac trong hai nam tai chinh gén nhat, dugc ban ho&c phan loai lai v6i mot s6 lugng dang ké cac khoan dau
tu gili dén ngay dao han truéc ngay dao han, trii khi viéc ban va phan loai lai la:

»  Rét gan véi thoi diém dao han;

»  Coéng ty da thu vé phéan 16n tién von gdc cla loai chiing khoan theo ké hoach thanh toan hoac dugc thanh
toan trudc han, hoac;

» Do mot su kién ndm ngoai tAm kiém soat ctia Cong ty, su kién nay mang tinh don 1& khong 13p lai va khéng
thé du doan trudc dugc.

Chuing khoan déu tu sén sang dé ban 1a cac chuing khoan phi phai sinh dugc xac dinh la sén sang dé ban ma
khéng phai la cac khodn dau tu chiing khoan nam gilt dén ngay déo han hoac la chiing khoan thuong mai.

Céc khoan dau tu chiing khoan dai han dugc ghi nhan ban dau theo gia géc céng véi chi phi giao dich lién quan
truc ti€p dén viéc mua. Dy phong gidm gia dugc ghi nhan vao bao cao két qua hoat dong kinh doanh néu co6 bang
chting khach quan cho thady su gidm gia tri chiing khoan.

3.9.3 Cac khoéan dau tu dai han khac

Céc khoan dau tu dai han khac thé hién cac khoan dau tu gép vén vao cac don vi khac dusi 20% quyén biéu quyét.
Cac khoan dau tu nay dugc ghi nhan theo gia goc. Du phong gidm gia dudc ghi nhan vao bao céo két qua hoat
doéng kinh doanh khi c6 bang chiing khach quan vé viéc giam gia lau dai clia khoan dau tu.

Du phong giam gia dau tu chiing khoan
3.10.1 Du phong gidm gia chiing khoan thuong mai va dau tu chiing khoan dai han

Du phong giam giéa chiing khoan dudc lap cho tling loai chiing khoan dudc mua ban trén thi trudng va co gia tri thi
trudng thap hon gia tri ghi s8. Du phong dugc 1ap cho viéc giam gia tri clia cac khodn dau tu cé thé chuyén nhuong
dugc trén thi trudng vao ngay két thic ky ké& toan tuong ting véi chénh léch giia gia géc ctia ¢d phiéu véi gia tri thi
trudng tai ngay do theo huéng dan clia Théng tu s6 228/2009/TT-BTC do Bé Tai chinh ban hanh ngay 07 thang 12
nam 2009. Tang hoac gidm s6 du tai khoan du phong dudc hach toan vao chi phi hoat dong kinh doanh trong nam.

Gia tri thi trudng cla chiing khoan niém yét dugc xac dinh trén cd s tham khao gia khép 1énh (gia binh quan déi
vGi S& Giao dich Chiing khoan Ha Néi, gia déng clia déi véi S& Giao dich Chiing khoan Thanh phé H6 Chi Minh) tai
ngay 31 thang 12 nam 2011.

Dai v6i cac chiing khoan clia cac cong ty chua niém yét trén thi trudng chiing khoan nhung da dang ky giao dich
trén thj trudng giao dich cla cac céng ty dai chiing chua niém yét (UPCom) thi gia tri thi trudng dugc xac dinh la gia
giao dich binh quan trén hé théng tai ngay lap du phong.

DaGi v6i cac chiing khoan clia cac cong ty chua déang ky giao dich trén thj tridng giao dich clia cac cong ty dai
chung chua niém yé&t (UPCom) thi gia tri thi trudng dudc xac dinh la gia trung binh trén ca s tham khao bao gia
dudc cung cap bdi téi thidu ba (03) cong ty chiing khoan cé quy mé I6n va uy tin trén thi tridng ching khoan.

Cac chiing khoan khoéng cé gia tham khao tii cac ngudn trén sé dudc phan anh theo gia géc.

3.10.2 Du phong gidm gia cac khoan dau tu dai han khac

Du phong gidm gia clia cac khoan dau tu dai han khac dugc lap néu té chic kinh t& ma Céng ty dang dau tu bi 16
(trii trudng hop 16 theo ké hoach da dugc xac dinh trong phudng an kinh doanh trudc khi dau tu) theo hudng dan
clia Théng tu s6 228/2009/TT-BTC do Bé Tai chinh ban hanh ngay 07 thang 12 nam 2009. Theo dd, mc trich 1ap
du phong la chénh léch gilia vén gép thuc té clia cac bén tai té chuic kinh t& va vén chil sé hiiu thuc ¢é nhan (x) véi
ty 1& V6n dau tu clia doanh nghiép so véi tdng vén gop thuc té clia cac bén tai t& chiic kinh té.
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3.11

3.12

3.13

3.14

3.15

Cac hgp déng mua va ban lai

Nhiing tai san dugdc ban déng thdi cam két s& mua lai vao mot thai diém nhét dinh trong tuong lai (cac hgp déng
mua lai) khéng dugc ghi gidm trén bao céo tai chinh. Khoan tién nhan dugc theo cac hgp déng mua lai nay dugc ghi
nhan 1a khoan ng phai tra trén bang can doi k& toan va phan chénh I&ch gilia gia ban va gia cam két mua lai trong
tuong lai dugc ghi nhan la tai san/ chi phi chd phan bd va dudc phan bé vao két qua hoat ddng kinh doanh trong
su6t thoi gian hiéu lyc cla hgp déng mua lai.

Nhiing tai san dugc mua déng thsi cam két s& ban lai vao mot thdi diém nhét dinh trong tuong lai (cac hgp déng
ban lai) khdng dudc ghi ting trén bao céo tai chinh. Khodn tién thanh toan theo cac hgp déng ban lai nay dugc ghi
nhan | tai san trén bang can doi ké toan va phan chénh I&ch gidia gia mua va gia cam két ban lai dugc ghi nhan la
doanh thu/ khoan phai trd chd phan bé va dugc phan bd vao két qua hoat dong kinh doanh trong suét thdi gian hiéu
Iic clia hgp dong ban lai. D&i v6i cac cam két qua han, phan chénh léch nay khong dudc du thu va dugdc ghi nhan
vao bao céo két qua hoat déng kinh doanh khi Cong ty thuc nhan.

Cac khoan phai tra va chi phi trich truéc

Cac khoan phai tra va chi phi trich truéc dugc ghi nhan cho sé tién phai tra trong tuang lai lién quan dén hang héa
va dich vu da nhan dugc khéng phu thudc vao viéc Coéng ty da nhan dugc héa don clia nha cung cép hay chua.

Loi ich cta nhan vién
3.13.1 Trg cép nghi huu

Nhan vién Céng ty khi nghi huu sé& dugc nhan trg cap vé huu tii Bao hiém Xa hi thuéc Bo Lao dong va Thuong
binh X& hoi. Céng ty s& phai dong bao hiém xa hoi cho méi nhan vién bing 16% luong cad ban hang thang cla ho.
Ngoai ra, Coéng ty khdng phai cé6 mét nghia vu nao khac.

3.13.2 Trg cép théi viéc

Trg cdp théi viéc cho nhan vién dugc trich truée vao cudi méi ky béo céo cho toan bd ngudi lao déng da lam viéc tai
cong ty dugc hon 12 thang cho dén ngay 31 thang 12 nam 2008 va6i mUc trich cho mbi nam lam viéc tinh dén ngay
31 thang 12 nam 2008 bang mét nifa muic luong binh quan cla giai doan sau thang tinh dén thai diém cham dut
hgp déng lao dong theo Luat Lao dong, Luat Bao hiém xa hoi va cac van ban hudng dén cé lién quan. Ti ngay 01
thang 01 ndm 2009, muc ludng binh quan thang dé tinh trg cap thoi viéc sé dudc diéu chinh vao cudi méi ky bao
céo theo mUc binh quan clia sau thang gan nhat tinh dén thai diém 1ap bao cao. Téng hay giam cda khoan trich
trudc nay sé dudc ghi nhan vao bao cao két qua kinh doanh.

3.13.3 Trg cép that nghiép

Theo Thong tu s6 04/2009/TT-BLDTBXH hudng dan Nghi dinh s6 127/2008/ND-CP vé bao hiém that nghiép, ti
ngay 01 thang 01 n&m 2009, Cong ty cé nghia vy déng bao hiém that nghiép véi mic bang 1,00% quy tién luong,
tién cong déng bao hiém that nghiép ctia nhitng ngudi tham gia bao hiém that nghiép va trich 1,00% tién Iuong, tién
cbng thang déng bao hiém that nghiép cla tiing ngudi lao dong dé déng cling Itic vao Quy Bao hiém That nghiép.

Cac nghiép vu béng ngoai té

Céc nghiép vu phat sinh bang cac don vj tién té khac vdi don vi tién té ké toan ctia Cong ty (VND) dugc hach toan
theo ty gia giao dich clia ngan hang thugng mai vao ngay phat sinh nghiép vu. Tai ngay két thuc ky ké toan, cac
khoan muc tién té c6 géc ngoai t& dudc danh gid lai theo ty gia binh quan lién ngan hang tai thai diém nay. Tat ca
cac khoan chénh l&ch ty gia thuc t€ phat sinh trong nam va chénh léch do danh gia lai s6 du tién té c6 gbc ngoai té
cubi ky dugc hach toan vao két qua hoat déng kinh doanh cla nam tai chinh.

Cé phiéu quy
Céc cbng cu vén chii 86 hiiu dugc Cong ty mua lai (¢ phidu quy) dugc ghi nhan theo nguyén gia va trli vao vén

chl s& hiiu. Céng ty khéng ghi nhan cac khoan 1ai/ (16) khi mua, ban, phat hanh hoadc hily cac céng cu vén chi s&
hdu ca minh.
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Ghi nhan doanh thu

Doanh thu dugc ghi nhan khi Céng ty c6 kha nang nhan dugc cac Igi ich kinh t€ cé thé xac dinh dudc mot cach
chac chan. Doanh thu dudc xac dinh theo gia tri hop ly cla cac khoan da thu hodc sé thu dudc sau khi tri di cac
khoan chiét khdu thuong mai, gidm gia hang ban va hang ban bj tra lai. Cac diéu kién ghi nhan cu thé sau day cling
phai dudc dap ung khi ghi nhan doanh thu:

Doanh thu hoat dong méi gidi chiing khoan

Khi c6 thé xac dinh dudc két qua hap déng mot cach chic chan, doanh thu sé dudc ghi nhan dua vao muc dé hoan
thanh cong viéc. Trong trudng hap khong thé xac dinh dudc két qua hgp ddng mét cach chic chén, doanh thu sé
chi dudc ghi nhan & muc cé thé thu hdi dugc clia cac chi phi da dudc ghi nhan.

Thu nhép tU kinh doanh chiing khoan

Thu nhap ti kinh doanh chting khoan dugc xac dinh dya trén muc chénh léch gia ban va gia von binh quan cla
chiing khoan.

Cac nghiép vu mua va ban lai chiing khoan

Doanh thu dugc ghi nhan vao bao cao két qua hoat dong kinh doanh theo thdi han cla hgp déng mua va ban lai
chting khoan theo phuong phap dudng thang.

Tién 1ai

Doanh thu dugc ghi nhan khi tién I4i phat sinh trén co s& don tich (cé tinh dén Igi téic ma tai san dem lai) trii khi kha
n&ng thu héi tién 1ai knéng chac chan.

C4 tlic

Doanh thu dudc ghi nhan khi quyén dudc nhan khoan thanh toan cé tiic clia Cong ty dudc xac lap, ngoai trii ¢d tic
nhan bang cé phiéu chi dudc theo déi s6 Iigng ma khong dudc ghi nhan 1a doanh thu.

Phugng phap tinh gia vén chiing khoan

Cong ty ap dung phuong phap binh quan gia quyén di dong dé tinh gia vén ¢d phiéu tu doanh va phuong phap dich
danh dé tinh gia vén trai phiéu.

Thué thu nhap doanh nghiép

Thué& thu nhap hién hanh

Tai san thué thu nhap va thué thu nhap phai nép cho nam hién hanh va cac nam truéc dudc xac dinh bang sé tién
du kién phai nép cho (hodc dudc thu héi tii) ¢ quan thué, dua trén cac muc thué suét va cac luat thué co hiéu luc
dén ngay két thac ky ké toan.

Thué thu nhap hién hanh dugc ghi nhan vao két qua hoat dong kinh doanh ngoai trii truéng hgp thué thu nhap phat
sinh lién quan dén moét khodn muc dugc ghi théng vao von chd sé hiu, trong trudng hgp nay, thué thu nhap hién
hanh cling dugc ghi nhan truc tiép vao vén chl sd hiu.

Cong ty chi dugc bu tri cac tai san thué thu nhap hién hanh va thué thu nhap hién hanh phai tra khi Céng ty co6

quyén hgp phap dugc bu tri giia tai san thué thu nhap hién hanh vai thué thu nhap hién hanh phai nép va Coéng ty
du dinh thanh toan thué thu nhap hién hanh phai tra va tai san thué thu nhap hién hanh trén cc sé thuan.

Thué thu nhap hoén lai

Thué thu nhap hoan lai dudc xac dinh cho cac khoan chénh léch tam thai vao ngay két thic ky ké toan nam gidia co
s tinh thué thu nhap clia céc tai san va ng phai tra va gia tri ghi sé cla chiing cho muc dich lap bao céo tai chinh.
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3.19

3.20

Thué thu nhap hoan lai phai trd dudc ghi nhan cho tat ca cac khoan chénh I&ch tam thdi chiu thué, ngoai tru:

»  Thué thu nhap hoén lai phai tra phat sinh tii ghi nhan ban dau clia m6t tai sdn hay ng phai tra tir mot giao dich
ma giao dich nay khéng c6 anh hudng dén Igi nhuan ké toan hoac Igi nhuan tinh thué thu nhap (hoc 16 tinh
thué) tai thai diém phat sinh giao dich;

»  Céc chénh l&ch tam thai chiu thué gan lién véi cac khoan dau tu vao céng ty con, cong ty lién két va cac khoan

vén gop lien doanh khi c6 kha néng kiém soat thdi gian hoan nhap khoan chénh I&nh tam thdi va chac chén
khoan chénh léch tam thai sé khong dugc hoan nhap trong tuong lai cé thé du doan.

Tai san thué thu nhap hodan lai cdn dugc ghi nhan cho tat ca cac chénh léch tam thai duge khau tru, gia tri dugc
khau trii chuyén sang cac nam sau clia cac khoan 16 tinh thué va cac khoan uu dai thué chua sii dung, khi chic
chan trong tuong lai sé& c6 Igi nhuan tinh thué dé si dung nhiing chénh léch tam thdi dudc khau trii, cac khoan 16
tinh thué va cac uu dai thué chua st dung nay, ngoai tru:

»  Taisan thué hoan lai phat sinh ti ghi nhan ban dau clia mét tai sdn ho&c ng phai tra tif mét giao dich ma giao

dich nay khéng c6 anh hudng dén Igi nhuan ké toan ho#c Igi nhuan tinh thué thu nhap (ho#c 16 tinh thué) tai
thai diém phat sinh giao dich;

»  Tat ca cac chénh léch tam thai dugc kh&u trii phéat sinh tif cac khodn dau tu vao céng ty con, cong ty lién két

va cac khoan vén gop lién doanh khi chac chén la chénh Iénh tam thdi sé dugc hoan nhap trong tucng lai cé
thé du doan dugc va c6 Igi nhuan chju thué dé s dung dugc khoan chénh léch tam thai dé.

Gia tri ghi s6 clia tai san thué thu nhap doanh nghiép hoan lai phai dugdc xem xét lai vao ngay két thiic ky ké toan

va phai giam gia tri ghi s8 clia tai san thué thu nhap hoan lai d&n muic bao dam chéc chén cé dl Igi nhuan tinh thué

cho phép Igi ich clla m6t phan hoac toan bo tai san thué thu nhap hoén lai dugc st dung. Céac tai san thué thu nhap

doanh nghiép hoan lai chua ghi nhan trudc day dudc xem xét lai vao ngay két thic ky ké toan ndm va dugc ghi nhan
khi chac chan ¢6 di Igi nhuan tinh thué dé c6 thé sl dung cac tai san thué thu nhap hoan lai chua ghi nhan nay.

Tai san thué thu nhap hoan lai va thué thu nhap hodn lai phai trd dugc xac dinh theo thué suét du tinh sé ap dung
cho nam tai chinh ma tai sn dudc thu héi hay ng phai trd dudc thanh toan, dua trén cac mic thué suét va luat thué
6 hiéu lyc vao ngay két thuc ky ké toan. Thué thu nhap hoan lai dugc ghi nhan vao két qua hoat déng kinh doanh
ngoai trii trudng hgp thué thu nhap phat sinh lién quan dén mét khoan muc dudc ghi thdng vao vén chi sé hiiu,
trong trudng hgp nay, thué thu nhap hoan lai cling dugc ghi nhan tryc tiép vao vén chi sG hiu.

Cong ty chi dugc bu tri cac tai san thué thu nhap hoan lai va thué thu nhap hoan lai phai trd khi céng ty c6 quyén
hgp phap dugc bu tri gitta tai san thué thu nhap hién hanh véi thué thu nhap hién hanh phai nop va cac tai san
thué thu nhap hoén lai va thué thu nhap hoén lai phai tra lién quan tdi thué thu nhap doanh nghiép dudc quan ly bdi
cling moét ca quan thué déi véi cuing mét don vi chiu thué va céng ty du dinh thanh toan thué thu nhap hién hanh
phai tra va tai san thué thu nhap hién hanh trén cc sé thuan.

Cac quy

Cong ty st dung Igi nhuan sau thué hang ndm dé trich lap cac quy theo quy dinh tai Thong tu s6 11/2000/TT-BTC
do B9 Tai chinh ban hanh ngay 1 thang 2 nam 2000 nhu sau:

MUC TRIiCH LAP TU LGOI NHUAN SAU THUE MUC TRIiCH LAP TOI DA
QuY du trii bé sung vén diéu lé 5% 10% vén diéu &
Quy du tri bat budc 5% 10% vén diéu I&

Cac quy khac dugc trich lap theo Nghi quyét clia Pai hoi déng C6 dong.
Phan chia Igi nhuan
Loi nhuan thuan sau thué thu nhap doanh nghiép cé thé dudc chia cho cac nha dau tu/cé doéng sau khi dugc cac

cdp c6 thdm quyén/dai hoi ddng cd dong phé duyét va sau khi da trich lap cac quy du phong theo Piéu 1& Cong ty
va cac quy dinh clia phap luat Viét Nam.
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Thuyét Minh Cac Bao Céao Tai Chinh (iép theo)

cho nam tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 nam 2011

4. TIEN VA CAC KHOAN TUONG DUGNG TIEN

Dac diém clia sy Xuét séc

B09-CTCK

DBan vi tinh: dong Viét Nam

Tién mat 284.612.036 294.714.979
Tién glii ngan hang 673.701.634.495 1.239.190.113.820
Trong do:
Tién gdi ngan hang cla Céng ty 476.476.839.148 936.151.158.259
Tién ky quy cla nha dau tu 197.224.795.347 303.038.955.561
T6NG CONG 673.986.246.531 1.239.484.828.799

5. GIA TRI KHOI LUGNG GIAO DICH THUC HIEN TRONG NAM

KHOI LUGNG GIAO DICH

THUC HIEN TRONG NAM
(don vi)

GIA TRl GIAO DICH
THUC HIEN TRONG NAM
(Péng Viét Nam)

1. Cuia céng ty chiing khoan

- Cé phiéu 37.670.959
- Trai phiéu 10.600.000
2. Cla nha dau tu

1.019.031.801.170
995.544.400.000

- C& phiéu 2.123.236.902 13.219.294.835.293
- Trai phiéu 78.350.000 7.563.876.950
TONG CONG 2.249.857.861 15.241.434.913.413

6. TINH HINH PAU TU TAI CHINH

SO LUONG

(DON VI) SO SACH

Don vi tinh: déng Viét Nam

GIA TRITHEO SO VOl GIA THI TRUONG TONG GIA TR

THEO GIA

KE TOAN Tang

Céac khoan dau tu
tai chinh ngén han

GIAM ) TRUGNG

- C8 phiéu niém yét 2.180.171 22.896.233.364 137.432.469 (10.833.509.121) 12.200.156.712
- C8 phi6u chua niém yét  5.400.910 126.140.759.502 - (41.827.461.200) 84.313.298.302
TONG CONG 149.036.992.866 137.432.469  (52.660.970.321) 96.513.455.014

Chiing khoan dau tu

Chuing khodn sén sang

dé ban

- Chting chi quy 10.059.740 102.887.591.371 - - 102.887.591.371
- Trai phiéu 200.000 20.596.836.384 - - 20.596.836.384
TONG CONG 123.484.427.755 - - 123.484.427.755
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B09-CTCK

6.1 Cac khoan dau tu tai chinh ngan han

Chi ti€t cac khoan dau tu tai chinh ngén han do Céng ty nam gid nhu sau:

Don vj tinh: dong Viét Nam

DAu tu chiing khoan ngan han 149.036.992.866 246.027.552.048
Du phong gidm gia dau tu ngén han (52.660.970.321) (69.132.574.666)
Gia tri thuan dau tu tai chinh ngan han 96.376.022.545 176.894.977.382

Chi tiét tinh hinh tdng gidm du phong giam gia:
Don vi tinh: déng Viét Nam

Du phong gidm gia dau ky 69.132.574.666 81.090.730.512
Cong: Du phong trich Iap trong nam 13.865.868.471 21.348.366.362
Tri: Hoan nhap du phong trong ndm (80.337.472.816) (83.306.522.208)
Du phéng giam gia cudi Ky 52.660.970.321 69.132.574.666

6.2 Chiing khoan sén sang dé ban
Don vi tinh: déng Viét Nam

Trai phi€u Chinh phd 20.596.836.384 20.596.836.384
Chuing chi quy 102.887.591.371 -
TéNG CONG 123.484.427.755 20.596.836.384
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Thuyét Minh Cac Bao Cao Tai Chinh (iép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011
B09-CTCK

7. CAC KHOAN PHAI THU NGAN HAN (ti€p theo)

7.2 Tinh hinh trich lap cac khoan phai thu khé doi
Don vi tinh: dong Viét Nam
S6 du dau ky 18.834.728.395 20.847.237.734
Xéa s trong ky (345.059.000) -

S6 trich lap trong ky 16.665.500 7.728.161
S6 hoan nhap trong ky (26.500.000) (2.020.237.500)
S6 du cudi ky 18.479.834.895 18.834.728.395

8. TAISAN NGAN HAN KHAC
Don vi tin0h: dong Viét Nam

CUOI NAM PAU NAM

Tam tng 345.509.796 322.576.014
Tai san thidu chd x{ Iy - 166.200.000
Pat coc thué nha, phan mém 40.398.600 45.398.600
TONG CONG 385.908.396 534.174.614

9. TAISAN CO BINH HUU HINH

Don vj tinh: déng Viét Nam
TONG CONG

PHUONG TIEN TRANG THIET BI

Nguyén gia:
Ngay 01 thang 01 nam 2011
Mua trong nam
Giam do thanh ly
Ngay 31 thang 12 nam 2011
Trong do:

P& khadu hao hét
Gia tri hao mon:
Ngay 01 thang 01 nam 2011
Kh&u hao trong nam
Giam do thanh ly
Ngay 31 thang 12 nam 2011
Gia tri con lai:
Ngay 01 thang 01 nam 2011
Ngay 31 thang 12 nam 2011

VAN TAI

3.219.787.884

VAN PHONG

27.630.929.498
5.354.900.923
(860.357.395)

30.850.717.382
5.354.900.923
(860.357.395)

3.219.787.884

32.125.473.026

35.345.260.910

1.959.458.037
534.357.978

9.535.009.826

12.901.562.743
8.315.926.162
(574.915.477)

9.535.009.826

14.861.020.780
8.850.284.140
(574.915.477)

2.493.816.015

20.642.573.428

23.136.389.443

1.260.329.847

14.729.366.755

15.989.696.602

725.971.869

11.482.899.598

12.208.871.467
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10. TAI SAN CO BINH VO HiNH

Dan vi tinh: dong Viét Nam

PHAN MEM TIN HOC

Nguyén gia:
Ngay 01 thang 01 ndm 2011 17.258.224.280
Mua trong nam 1.965.203.603
Ngay 31 thang 12 nam 2011 19.223.427.883
Trong do:

D& khau hao hét 559.878.110
Gia tri hao mon:
Ngay 01 thang 01 ndm 2011 8.883.777.132
Tang trong nam 6.755.698.661
Ngay 31 thang 12 ndm 2011 15.639.475.793
Gia tri con lai:
Ngay 01 thang 01 ndm 2011 8.374.447.148
Ngay 31 thang 12 ndm 2011 3.583.952.090

11. CHI PHi TRA TRUGC DAI HAN
Don vi tinh: déng Viét Nam

CcuOlI NAM PAU NAM

Chi phi tién thué v&n phong (%) 119.664.733.794 126.866.386.442
Chi phi céi tao van phong 3.036.858.443 4.895.378.141
Tra trudc vat dung van phong - 834.994.382
T6NG CC)NG 122.701.592.237 132.596.758.965

(*): Bao gém trong s6 nay la khoan tién 109.532.648.736 dong thanh toan 100% gia tri hgp dong thué van phong
tai AB Tower véi dién tich la 1.802 mét vudng cho thGi han 40 nam.

12. TIEN NOP QUY HO TRQ THANH TOAN
Tién ndp quy hé trg thanh toan phan anh cac khoan tién ky quy tai cac trung tam giao dich chiing khoan.

Theo Quyét dinh s6 60/2004/QD-BTC ngay 15 thang 07 ndm 2004, Quyét dinh s 72/2005/QD-BTC ngay 21
thang 10 nam 2005 cla Bo Tai chinh va Quyét dinh s6 17/2005/QD-TTLK ngay 02 thang 04 nam 2008 cla Trung
tam Luu ky thudc Uy ban Chiing khoan Nha nudc, Cong ty phai ky quy mot khodn tién ban dau la 120 triéu déng
tai méi trung tam giao dich chiing khoan va hang ndm phai déng thém 0,01% téng gia tri chiing khoan méi gidi
clia nam trudc.
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Bién dong tién nép quy hé trg thanh toan trong nam nhu sau:

Tién ndp ban dau

Tién 1ai nhan dudc clia nam 2006, 2007
Lai nhan dugc trong nam 2009

Tién nop bd sung trong ndm 2009

Lai nhén dugc trong nam 2010

Tién nop bd sung trong n&m 2010

S48 du dén ngay 31 thang 12 nam 2010
Tién nop bd sung trong n&m 2011

Lai nhan dugc trong nam 2011

Sé du dén ngay 31 thang 12 nam 2011

13. TAI SAN DAI HAN KHAC
Day la khoan tién dat coc thué van phong hoat dong clia Cong ty.
14. THUE VA CAC KHOAN PHAI NOP NHA NUGC

Thué thu nhap doanh nghiép (Thuyét minh sé 23.1)
Thué thu nhap ndp hd nha dau tu

Thué thu nhap ca nhan cta nhan vién

Thué nha thau

Thué gié tri gia tang

TONG CONG

_sOpu
DAU NAM
7.376.283.374

STT CHi TIEU

1 Thué thu nhap doanh nghiép
Thué thu nhap ca nhan ndp hé nha

Dan vi tinh: dong Viét Nam

120.000.000
25.487.076
52.901.505

2.140.647.805

201.994.487

1.745.104.008

4.286.134.881

2.260.023.743
494.872.249

7.041.030.873

Don vi tinh: déng Viét Nam

CUOI NAM PAU NAM
10.269.846.948 7.376.283.374
753.352.055 4.479.443.605
412.064.572 616.717.535
27.893.333 -
16.809.894 65.266.178

11.479.966.802

12.537.710.692

SO PHAI NOP
TRONG NAM

42.468.125.830

Don vi tinh: déng Viét Nam

sO bA NOP
TRONG NAM
39.574.562.256

$6DU
CUOI NAM

10.269.846.948

CI et 3.571.877.473 13.541.725.339 16.569.127.807  544.475.005
3 Zng;':]‘éQi%ipni%i”:ggg?iép NP N0 907566132  4.115.750.397  4.814.439.479  208.877.050
4 Thuéthunhap canhanclianhanvien  616.717.535 7.474.212.494 7.678.865.457  412.064.572
5  Thué nha thau - 2.497.302.507 2.469.409.174 27.893.333
6 Thué gia tri gia tang 65.266.178  2.879.840.700  2.928.296.984 16.809.894
7 Thué mén bai - 10.000.000 10.000.000 -

12.537.710.692 72.986.957.267 74.044.701.157 11.479.966.802
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15. CHI PHi PHAI TRA
Dan vi tinh: dong Viét Nam

Phu c8p hoan thanh céng viéc phai trd cho nhan vién 12.000.000.000 9.000.000.000
Trich |ai tréi phi€u phat hanh (thuyét minh s6 18) 7.689.753.033 =
Phi méi giGi phai trd cho S6 GDCK 865.049.402 2.795.224.947
Chi phi phai tr& khac 2.274.608.624 505.656.650
TONG CONG 22.829.411.059 12.300.881.597

16. PHAI TRA HOAT DONG GIAO DICH CHUNG KHOAN
Don vi tinh: déng Viét Nam

Tién gUi thanh toan GDCK clia nha dau tu 197.224.795.347 303.038.955.561
Tién gUi thanh toan bu trii véi S6 GDCK 16.695.959.000 513.321.240.000
Phai trd nha dau tuv GDCK chua niém yét 3.026.000.000 3.026.000.000
Phai tra khac - 148.804.000
TONG CONG 216.946.754.347 819.534.999.561

17. CAC KHOAN PHAI TRA, PHAI NOP NGAN HAN KHAC
Dan vi tinh: dong Viét Nam

Cé tlic phai tra cho ¢8 déng (*) 103.028.407.894 3.461.084.209
Kinh phi cong doan 1.803.473.147 1.072.567.944
B&o hiém xa hoi 286.929.725 233.043.258
B&o hiém y té 188.089.792 126.927.209
B&o hiém that nghiép 97.346.397 90.252.260
Phai tra tU hgp déng mua lai trai phiéu - 61.686.667.000
Cac khoan phai tra, phai nép ngén han khac 1.771.658.895 1.210.733.132
TONG CONG 107.175.905.850 67.881.275.012

(*): Khoan phai tra cé ttic cho ¢ dong nay bao gém cd tlic cong bs dot 1 nam 2011 12 99.617.517.000 déng,
tuong duong ¢ tiic 1.000 déng trén méi cé phiéu.
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18. VAY VA NG DAI HAN

Vao ngay 24 thang 08 nam 2011, Céng ty da phat hanh thanh cong 600.000.000.000 déng trai phiéu riéng 1é
theo Nghi quyét s6 09/2011/NQ-HPQT clia Hoi déng Quan tri Cong ty.

Trai phi€u cé thong tin chi tiét nhu sau:
NQI DUNG SO LUONG MENH GIA (VND) TONG GIA TRI LAISUAT  KY HAN

PHAT HANH (VND)
Trai phidu thudng 600 1.000.000.000 600.000.000.000 14% 5 nam

Trai phiéu thudng thanh toan trai ttic méi nam mot 1an. K& ti ngay phat hanh, trai phiéu sé dudgc Cong ty mua lai
mot phan hoac toan bo vao bat ¢l lic nao cho du chua dén thdi han dao han cla trai phiéu.

Vao ngay 31 thang 12 nam 2011, sé du cla trai phi€u noi trén la 210.000.000.000 déng va lai trai phiéu phai tra 1a
7.689.753.033 dong.

19. VON CHU SG HUU

19.1 Chi tiét vén gop
Pon vi tinh: dong Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Vén gop 998.486.370.000 599.996.860.000
Thang du vén ¢ phan 560.834.915.000 560.834.915.000
C8 phiéu quy (4.648.924.200) (3.971.077.360)
TONG CONG 1.554.672.360.800 1.156.860.697.640

19.2 Cac giao dich vé vén va phan phéi cé tiic
DPon vi tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Vén da gop

Vén gbp dau ky 599.996.860.000 394.634.000.000
Vén gbp tang trong nam (*) 398.489.510.000 205.362.860.000
Vén gép cudi ky 998.486.370.000 599.996.860.000
C4 tiic da tra 41.929.669.415 158.704.190.250

(*): Nghi quyét s6 01/2011/NQ-DHDCD ngay 08 thang 4 nam 2011 ciia Dai hoi déng CS déng ldy y kién bing
van ban clia Coéng ty da thong qua phudng an phat hanh dy kién 39.894.627 ¢é phiéu cho ¢d déng hién hiiu
theo phuong thiic thuc hién quyén mua vdéi ty 1& 3:2 (cd dong sé hiiu 03 ¢ phiéu dudc quyén mua 02 cd
phiéu mdi véi gia chao ban 1a 10.000 déng/cS phiéu).

Va0 ngay 28 thang 7 nam 2011, Cong ty da nhan dudc Quyét dinh s 77/UBCK-GCN cla Uy Ban Chting
Khoan Nha Nudc vé viéc cép gidy chiing nhan chao ban cé phiéu ra céng ching véi tdng sé lugng cé phiéu
chao ban la 39.894.627 cé phiéu.

Vao ngay 31 thang 10 nam 2011, Céng ty da hoan tat dot chao ban ¢é phiéu ra cong chiing véi két

qué chao ban thanh coéng 1a 39.848.951 ¢ phiéu véi tdng s6 tién thu tii viec phat hanh ¢ phiéu la
398.489.510.000 dbng. Theo do, Cong ty da hach toan ting von diéu 1& 1én 1a 998.486.370.000 déng vao
ngay 31 thang 10 nam 2011.

Vao ngay 29 thang 11 nam 2011, Céng ty da nhan dugc Quyét dinh s6 172/2011/QD-SGDHCM cla S& giao
dich chting khoan Thanh phd H& Chi Minh vé viéc niém yét va giao dich c¢d phiéu phat hanh thém. Theo dé,
Cong ty dudc niém yét va giao dich bd sung 39.848.951 ¢ phiéu phat hanh thém tai S Giao dich Chiing
khoan Thanh phs Hé Chi Minh tudong (ing téng gia tri chiing khoan niém yét la 398.489.510.000 déng. Ngay
chinh thuic giao dich la ngay 09 thang 12 nam 2011.
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19. VON CHU SG HUU (tiép theo)

19.3 C4 tic
Don vi tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Cé tiic da cong bd va da tra trong ndm ké toan
Cé tuc trén c6 phiéu phé théng

Cé tiic cho nam 2008: 1.000 déng/cé phiéu 6.859.800 9.457.900
C4 tiic cho nam 2009: 2.000 déng/cé phiéu 37.456.000 99.015.910.000
C6 ttic dgt 1 cho nam 2010: 1.000 déng/cé phiéu 23.215.150 59.678.822.350
C6 ttic dgt 2 cho nam 2010: 700 déng/cé phiéu 41.862.138.465 -
TONG CONG 41.929.669.415 158.704.190.250

19.4 C& phiéu
Pan vi tinh: C8 phiéu

CUOI NAM PAU NAM
S lugng cé phiéu dugc phép phat hanh 99.848.637 59.999.686
S46 lugng cd phiéu da phat hanh
S6 luong cd phiéu da phat hanh va duoc gép vén day du
C3& phiéu phd thong 99.848.637 59.999.686
S6 lugng cé phiéu quy

C6 phiéu quy do céng ty ndm gii

C6 phiéu phé théng 231.120 157.745
S46 lugng cd phiéu dang luu hanh
C6 phiéu phé théng 99.617.517 59.841.941

19.5 Cac quy thudc vén chi sé hiiu

Cong ty st dung Igi nhuan sau thué hang ndm dé trich lap cac quy theo quy dinh tai Thong tu s 11/2000/TT-BTC
do B9 Tai chinh ban hanh ngay 01 thang 02 nam 2000 nhu sau:

MUC TRIiCH LAP TU LGOI NHUAN SAU THUE MUC TRICH LAP TOI DA
Quy dy tri bé sung vén diéu & 5% 10% vén diéu &
Quy du trii bat budc 5% 10% vén diéu 1é

Trong nam, Céng ty da tam trich quy du trii bd sung vén diéu I& va qu§ du phong tai chinh sé tién 1an lugt la
9.721.021.151 VND va 9.721.021.151 VND va dang chd quyét dinh chinh thiic clia Dai hoi déng C8 déng
thudng nién.

19.6 Quy khac thudc vén chii sé hiiu

Quy khac thudc vén chl s& hiiu dugc trich 1ap theo Nghi quyét clia Pai hdi déng C8 déng thusng nién.
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20. DOANH THU KHAC
Doan vi tinh: dong Viét Nam

Thu I3i tién gUi ngan hang 168.264.099.245 61.358.304.486
Doanh thu hoat dong giao dich ky quy 128.195.520.769 142.024.807.424
Doanh thu tii cac hgp déng mua va cam két ban lai chiing khoan 31.356.937.981 6.978.194.112
Doanh thu hoat déng ting trudc cho nha dau tu 1.903.133.293 3.386.786.569
Doanh thu khac (*) 1.505.065.304 42.608.130.728
T6NG CONG 331.224.756.592 256.356.223.319

(*): Doanh thu khac trong nam 2010 chdl yéu bao gém khoan thu nhap tii hgp déng dit coc mua ¢ phan ky ngay 04
thang 01 nam 2010 giGia Cong ty va mot ca nhan. Theo dé, Cong ty nhan dudc tién i tinh trén khoan tién dat
coc theo mic li suat 10%/nam va khoan boi thudng thiét hai.

21. CHI PHi HOAT PONG KINH DOANH
Don vj tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Chi phi hoat déng dau tu chiing khoan (*) 47.115.531.903 84.677.908.119
Chi phi nhan vién 43.405.050.704 44.217.570.457
La&i trai phi€u phat hanh 23.152.661.786 -
Chi phi méi gidi chiing khoan 16.968.825.008 31.457.876.288
Chi phi dich vu mua ngoai 15.515.280.468 12.412.296.519
Chi phi tu van quan ly thué ngoai 13.968.624.759 -
Chi phi khdu hao tai san c¢é dinh 9.158.238.741 6.940.634.484
Chi phi vat liéu, céng cu lao dong 293.504.292 270.311.410
Chi phi khac 3.480.725.865 2.467.444.891
Chi phi du phong gidm gia dau tu ching khoan 13.865.868.471 21.348.366.362
Chi phi hoat dong kinh doanh 186.924.311.997 203.792.408.530
Hoan nhap du phong giam gia dau tu ching khoan (80.337.472.816) (83.306.522.208)
TONG CONG 156.586.839.181 170.485.886.322

(*): Theo Théng tu s6 95/2008/TT-BTC ngay 24 thang 10 nam 2008 vé hudng dan k& toan ap dung déi véi cong ty
chling khoan clia B6 Tai chinh, cac khoan kinh doanh hoat déng chiing khoan gép vén khi co l4i (gia ban cao
hon gia géc) thi ghi nhan vao khoan muc doanh thu, khi 16 (gia ban thdp hon gia géc) thi ghi nhan vao khoan
muc chi phi hoat dong dau tu chiing khoan.
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22.

23.

23.1

B09-CTCK

CHI PHi QUAN LY DOANH NGHIEP
Dan vi tinh: dong Viét Nam

Chi phi nhan vién quan ly 37.999.090.146 32.133.113.098
Chi phi thué van phong 21.584.686.481 18.409.277.071
Chi phi dich vu mua ngoai 14.030.957.832 12.390.962.169
Chi phi céi tao, stia chiia van phong 4.528.852.532 4.443.009.255
Chi phi khdu hao tai san c6 dinh 6.447.744.060 4.582.893.527
Thué, phi va Ié phi 405.772.577 595.550.149
Chi phi cong cu, dé dung van phong 106.682.998 284.370.590
Chi phi khac bang tién 1.291.250.291 1.705.346.158
Chi phi dy phong phai thu kho doi 16.665.500 7.728.161
Chi phi quan ly doanh nghiép 86.411.702.417 74.552.250.178
Hoan nhap du phong phai thu kho doi (26.500.000) (2.020.237.500)
T6NG CONG 86.385.202.417 72.532.012.678

THUE THU NHAP DOANH NGHIEP

Coéng ty cé nghia vu ndp cho Nha nudc thué thu nhap véi thué sudt 20% trén Igi nhuan tinh thué trong nam (5)
nam ké ti nam 2008 va 25% trong nhiing nadm tiép theo.

Chi phi thué thu nhap doanh nghiép hién hanh
DPan vi tinh: dong Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Thué& TNDN phai tra theo thué suat 20% 40.954.583.296 44.958.466.123
Diéu chinh thué thu nhap doanh nghiép trich thi€u nam trudc 1.513.542.534 630.702.519
T6NG CONG 42.468.125.830 45.589.168.642

Céc bao cao thué clia Cong ty sé& chiu sy kiém tra clia co quan thué. Do viéc 4p dung luat va cac quy dinh vé
thué déi véi cac loai nghiép vu khac nhau c6 thé dugc giai thich theo nhiéu cach khac nhau, sé thué dudc trinh
bay trén cac bdo cao tai chinh c6 thé sé bi thay ddi theo quyét dinh cudi cling clia cd quan thué.

Thué thu nhap doanh nghiép hién hanh phai trd dugc xac dinh dua trén thu nhap chiu thué ctia nam hién tai. Thu
nhap chiu thué clia Cong ty khac véi thu nhap dudc bao cao trong Bao céo két qua hoat dong kinh doanh vi thu
nhap chiu thué khdng bao gém cac khoan muc thu nhap chiu thué hay chi phi dugc kh&u trii cho muc dich tinh
thué trong cac nam khac va ciing khéong bao gém céac khoan muc khéng phai chiu thué hay khéng dudc khau trii
cho muc dich tinh thué. Thué thu nhap doanh nghiép hién hanh phai tra cia Coéng ty dugc tinh theo thué suét da
ban hanh dén ngay két thuc ky ké toan nam.
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Bang udc tinh muc thué thu nhap doanh nghiép hién hanh clia Céng ty cho nam 2011 va nam 2010 dudc trinh
bay dudi day:
Dan vi tinh: dong Viét Nam
Lgi nhuan thuan truéc thué 236.888.548.850 227.900.866.295
Céc diéu chinh tang/(giam) Igi nhuan theo ké toan
Céc khoan diéu chinh tang:

Chi phi khong dugc khau tri 935.506.013 355.949.072
Céc khoén diéu chinh giam:

Thu nhap ¢ tic khong chiu thué (9.725.670.382) (3.464.484.750)
Hoan nhap du phong chiing khoan chua niém yét (28.325.468.000) -
Thu nhap chiu thué uéc tinh nam hién hanh 204.772.916.481 224.792.330.617
Thué& TNDN phai tra theo thué suét 20% 40.954.583.296 44.958.466.123
Diéu chinh thué TNDN trich thi€u nadm truéc 1.513.542.534 630.702.519
Thué& TNDN phai trd uéc tinh nam hién hanh 42.468.125.830 45.589.168.642
Thué& TNDN phai trd dau nam 7.376.283.374 30.716.234.517
Diéu chinh thué TNDN trich thi€u nam trudc - 452.781.411
Thué& TNDN d4 tr4 trong nam (89.574.562.256) (69.381.901.196)
Thué& TNDN phai trd cudi nam 10.269.846.948 7.376.283.374

23.2 Thué thu nhap doanh nghiép hoan lai
Khong c6 khodn thué thu nhap hoén lai nao dugc ghi nhan vao ngay 31 thang 12 nam 2011 do khéng c6 khoan

muc chénh l&ch tam thdi trong yéu nao gidia gia tri ghi s va gia tri co sd tinh thué cda tai san va cong ng trén cac
bao cao tai chinh.
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cho nam tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 nam 2011

24. NHUNG THONG TIN KHAC

24.1 Nghiép vu véi cac bén lién quan

Nhing giao dich trong yéu clia Céng ty véi cac bén lién quan trong nadm 2011 bao gém:

BEN LIEN QUAN

MOI QUAN HE

Dic diém cla su Xuét sic

B09-CTCK

Don vi tinh: déng Viét Nam

NOI DUNG NGHIEP VU

GIA TRI

Céng ty TNHH Dragon Capital
Markets (DC)

Céng ty Bau Tu Tai Chinh Nha Nudc
Thanh Phg H6 Chi Minh (HFIC)

Viethnam Debt Fund SPC(VDF)

Vietnam Enterprise Investments
Limited (VEIL)

Amersham Industries Limited
(Amersham)

Cé dong
chién lugc

Cé déng
chién lugc

Bén lién quan

Bén lién quan

Bén lién quan

Cé tiic

Mua ching khoan

Ban chung khoan

Doanh thu phi méi gidi

Mua trai phiéu (repo)

Ban trai phiéu (repo)

Phat hanh trai phiéu

Mua lai trai phi€u da phat hanh
Chi phi 1ai trai phi€u phat hanh
Chi phi tu van

Cé tiic

Phat hanh trai phiéu

Mua lai trai phi€u da phat hanh
Chi phi |4i trai phiéu phat hanh
Mua trai phi€u (repo)

Ban trai phiéu (repo)

Phat hanh trai phiéu

Mua lai trai phi€u da phat hanh
Chi phi 13i trai phi€u phat hanh
Mua ching khoan

Ban chung khoan

Doanh thu phi méi gidi

Mua trai phiéu (repo)
Mua ching khoan
Ban chung khoan
Doanh thu phi méi gidi

13.198.248.000
737.443.115.000
1.146.101.870.640
2.841.869.864
91.632.000.000
79.697.817.777
475.000.000.000
265.000.000.000
5.247.500.607
11.638.577.759

12.600.000.000

50.000.000.000
50.000.000.000
3.814.494.998
185.717.700.000
164.704.389.796

300.000.000.000
300.000.000.000
6.400.913.148
219.962.741.490
38.299.049.400
387.392.697

48.145.136.018
230.588.622.600
314.150.999.000
790.516.483

Vao ngay két thic ky ké toan nam, cac khoan phai thu va phai tra véi cac bén lién quan nhu sau:
Don vi tinh: déng Viét Nam

MOI QUAN HE NOI DUNG NGHIEP VU

PHAI TRA

Céng ty TNHH Dragon Capital
Markets (DC)

Céng ty Bau Tu Tai Chinh Nha Nudc
Thanh Phé H6 Chi Minh (HFIC)

Cé déng
chién lugc

Cé déng
chién lugc

Cac giao dich véi cac bén lién quan khac

Cé tiic

Lai trai phiu phat hanh

Trai phi€u phat hanh

Cé tic

Tién gi giao dich chiing khoan

Thu nhap cla céc thanh vién clia Hoi déng Quan tri va Ban Téng Giam déc

31.424.400.000
7.689.753.033
210.000.000.000

30.000.000.000
50.355.422

Dan vi tinh: dong Viét Nam

NAM NAY

NAM TRUGC

Ludng va thudng

6.714.260.046

6.567.864.743
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Thuyét Minh Cac Bao Céao Tai Chinh (iép theo)

cho nam tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 nam 2011

24,

24.3

24.4

B09-CTCK

NHUNG THONG TIN KHAC (ti€p theo)

Céc cam két thué hoat déng

Cong ty hién dang thué cac van phong theo hgp dong thué hoat déng nhu sau:
Tai thanh Phé Hé Chi Minh:

- Tru s6 chinh tai ting 5 va 6 tba nha AB Tower, s6 76 Lé Lai, Phudng B&n Thanh, Quéan 1.
- Van phong chi nhanh tai tadng 1, s6 6 Thai Van Lung, Phudng BEn Nghé, Quan 1.
- Phong giao dich tai 569-571-573 Tran Hung Pao, Phudng Cau Kho, Quéan 1.

Tai Ha Noi:

- Van phong chi nhanh tai s6 6 phd Lé Thanh Téng, Quan Hoan Kiém.

- Phong giao dich tai s6 19 Lang Ha, Quan Ba Dinh.

- Phong giao dich tai s6 193C Ba Triéu, Quan Hai Ba Trung.

- Phong giao dich Kim Lién, tang 2 tda nha B14, Phudng Kim Lién, Quan Béng ba.

Vao ngay 31 thang 12 nam 2011, cac khoan tién thué phai tra trong tudng lai theo hgp déng thué hoat déng dugc
trinh bay nhu sau:

Don vi tinh: dong Viét Nam

cuOlI NAM PAU NAM

Dén 1 nam 8.991.190.595 8.372.033.312
Trén 1 dén 5 nam 24.844.582.069 17.842.028.911

Lai trén méi cé phiéu

Lai cd ban trén ¢é phiéu dugc tinh bang cach chia Igi nhuan hoac 16 sau thué phan bé cho ¢ dong sé hiiu cé phigu
phd théng clia Cong ty cho s6 lugng binh quan gia quyén cla s6 cé phigu phé théng dang luu hanh trong n&dm.

Cong ty st dung cac thong tin sau dé tinh 14i co ban.
Don vi tinh: déng Viét Nam

NAM NAY NAM TRUGC

Loi nhuén sau thué phan b cho ¢ déng sé hiu 194.420.423.020 182.311.697.653
P4 e 2 a

c6 phiéu phd théng - VND

Binh quan gia quyén cla s ¢ phiéu phd théng luu hanh 66.584.584 59.900.668

trong nam dé tinh 14 cd ban trén c¢d phiéu

Lai co ban trén méi cé phiéu - VND 2.920 3.044



Thuyét Minh Cac Bao Céao Tai Chinh iép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011
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24.5 Chinh sach quan ly rai ro
Cong ty thuc hién khung quan ly rdi ro toan dién nhu sau:
Rdi ro thi trudng

RUi ro thi trudng la rdi ro ma gia tri hgp ly cla cac ludng tién trong tuong lai cla mot cong cu tai chinh sé bién dong
theo nhiing thay ddi clia gia thi trudng. Gia thj trudng c6 bon loai rdi ro: rdi ro Iai sudt, rdi ro tién té, rdi ro gia hang
héa va rli ro vé gia khac, chdng han nhu rli ro vé gia ¢8 phan. Cong cu tai chinh bi &nh hudng bai rdi ro thi trudng
bao gém cac khoan vay va ng, tién gii, cac khodn dau tu tai chinh ngan han va dau tu sén sang dé ban.

Céc phan tich do nhay nay da dudc lap trén cd sé gia tri cac khoan ng thuan, ty | gitia cac khodn ng cé lai suéat
¢6 dinh va cac khoan ng ¢ 1ai suat tha ndi va ty 1& tuong quan gilia cac cong cu tai chinh c6 géc ngoai té la khéng
thay déi.

Khi tinh toan cac phan tich dd nhay, Ban Téng Giam déc gia dinh réing dé nhay clia cac cong cu ng sén sang dé
ban trén bang can déi ké toan va cac khoan muc cé lién quan trong bao céo két qua hoat dong kinh doanh bj anh
hudng bdi cac thay déi trong gia dinh vé rli ro thi tridng tuong ting. Phép phan tich nay dugc dua trén cac tai san
va ng phai tra tai chinh ma Coéng ty ndm git tai ngay 31 thang 12 nam 2011 va 31 thang 12 nam 2010.

Rdi ro 14i suat

RUi ro 13i suét la rdi ro ma gia tri hgp ly cla cac ludng tién trong tuong lai cla mét cong cu tai chinh sé bién déng
theo nhiing thay déi clia Iai suét thi trudng. Rui ro thi trudng do thay déi 14i suat clia Cong ty chl yéu lién quan dén
tién va cac khoan tién gui ngan han clia Cong ty. Pay la cac khoan déu tu ngéan han, va khéng dugc Cong ty ndm
gilt nhdm muc dich thu Igi tU sy tang 1én trong gia tri.

Cong ty quan ly rdi ro |4i suat b&ng cach phan tich tinh hinh canh tranh trén thi trusng dé cé dudc cac lai suat c6 Igi
cho muc dich clia Céng ty va van nam trong gidi han quan Iy rdi ro clia minh.

Cong ty khong thuc hién phan tich do nhay déi vai lai suat vi rli ro do thay ddi 1ai suat clia Cong ty tai ngay lap bao
cdo 1a khong dang ké.

B¢ nhay déi vdi Iai suat

Cong ty khong thuc hién phan tich do nhay d6i véi lai suéat cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011
vi da phan cac khoan vay trong ndm nay cé lai suét cé dinh.

Rdi ro ngoai té

RUi ro ngoai té 1a rdi ro ma gia tri hgp Iy hodc cac lubng tién trong tuong lai cla mét cong cu tai chinh bién dong
do thay déi ty gia ngoai t& héi doai. Cong ty chiu rii ro do sy thay déi cla ty gia héi dodi lién quan tryc tiép dén cac
hoat déng kinh doanh cia Céng ty (khi doanh thu va chi phi dugc thuc hién bing don vi tién té khac vé6i déng tién
ké toan hach toan ctia Cong ty)

D6 nhay déi vdi ngoai té

RUi ro do sy thay déi ti gia héi doai clia Cong ty la khong dang ké.
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NHUNG THONG TIN KHAC (ti€p theo)
Chinh sach quan ly rdi ro (tiép theo)
Rdi ro vé gid cé phiéu

Céc cb phiéu da niém yét va chua niém yét do Cong ty ndm gili bi &nh hudng bdi cac rli ro thi tridng phat sinh tif tinh
khong chéc chéan vé gia tri tuong lai clia ¢ phiéu dau tu. Coéng ty quan ly gia rdi ro vé gia cd phiéu bang cach thiét lap
han muc dau tu. Hoi ddng Quan tri clia Cong ty cling xem xét va phé duyét cac quyét dinh dau tu vao cé phiéu.

Tai ngay lap bao cdo tai chinh, gia tri hop ly clia cac khodn dau tu vao cé phiéu niém yét clia Cong ty la
115.087.748.083 VND (ngay 31 thang 12 nam 2010: 22.506.740.513 VND). N&u gia cla cac ¢d phiéu nay giam
10% thi Igi nhuén sau thué cia Cong ty sé gidm khoang 11.508.774.808 VND (ngay 31 thang 12 nam 2010:
2.250.674.051 VND) phu thudc vao viéc gidm gia tri nay cé dang ké hoac kéo dai hay khong. Néu gia clia cac ¢d
phi€u nay tang 1&n 10%, Igi nhuén sau thué clia Cong ty sé tang lén khoang 1.220.015.671 VND (ngay 31 thang 12
nam 2010: 2.250.674.051 VND).

Rdi ro tin dung

RUi ro tin dung la rdi ro ma mot bén tham gia trong mot céng cu tai chinh hoéc hgp déng khach hang khéng thuc
hién céc nghia vu clla minh, dan dén t8n that vé tai chinh. Cong ty co rdi ro tin dung ti cac hoat déng kinh doanh
clia minh (chd y&u d6i véi cac khoan phai thu ti nghiép vu giao dich ky quy) va tit hoat dong tai chinh clia minh,
bao gém tién gli ngan hang va cac céng cu tai chinh khac.

Phai thu khach hang

Cong ty quan ly rdi ro tin dung khach hang théng qua cac chinh sach, thli tuc va quy trinh kiém soat clia Cong ty co
lién quan dén viéc quan ly rdi ro tin dung khach hang. Chét lugng tin dung clia khach hang dugc danh gia dua trén
bang diém xép hang tin dung chi tiét va han muec tin dung ca nhan dudc xac dinh phi hop véi danh gia nay.

Cong ty thudng xuyén theo déi cac khoan phai thu khach hang chua thu duge. Cac phan tich vé kha nang lap du
phong dudc thuc hién tai ngay lap bao cao trén ca sé tling khach hang déi vé6i cac khach hang I16n. Cong ty tim
cach duy tri kiém soat chit ché cac khoan phai thu tdn dong va thanh lap mét bd phan kiém soat tin dung dé giam
thiéu rdi ro tin dung. Cac hoat déng canh bao nguy co gidm tién ky quy (margin call) clia khach hang dudc thuc
hién dung han va tuan thl theo ding ban chat clia san pham giao dich ky quy.

Theo quan diém da néi & trén va thuc té ring cac khoan phai thu khach hang clia Coéng ty danh cho mét s6 lugng
I6n khach hang da dang, do d6 khong c6 ri ro tap trung vé tin dung.

Tién gdi ngan hang

Coéng ty chii yéu duy tri s6 du tién gi tai cac ngan hang dugc nhiéu ngudi biét dén & Viét Nam. Rui ro tin dung tu
s6 du tién gUi tai cac ngan hang dugc quan ly bdi bd phan ngan quy clia Cong ty theo chinh sach clia Cong ty. Rui
ro tin dung t6i da clia Cong ty déi véi cac khodn muc trong bang can déi ké toan tai méi ky 1ap bao cao chinh la gia
tri ghi s6 nhu trinh bay trong Thuyét minh s 4. Cong ty nhan thay mc dé tap trung rdi ro tin dung déi véi tién gui
ngan hang la thap.

Rdi ro thanh khodn

RUi ro thanh khoan la rdi ro Céng ty gap khé khan khi thuc hién cac nghia vu tai chinh do thiéu vén. Rui ro thanh
khoan clia Cong ty chli y&u phat sinh tif viéc cac tai s&n tai chinh va ng phai tra tai chinh c6 cac thdi diém dao han
léch nhau.

Coéng ty giam sat rui ro thanh khoan théng qua viéc duy tri mot lugng tién va cac khoan tuong dudng tién va cac

khoan vay ngan hang & miic ma Ban Giam déc cho la dii dé dap ting cho céac hoat dong ctia Cong ty va dé giam
thiéu anh hudng clia nhiing bién dong vé ludng tién.
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24.6

Bang duéi day tng hop thdi han thanh toan clia cac khoan ng phai tra tai chinh clia Cong ty dua trén cac khoan
thanh toan du kién theo hgp dong trén co sG da dugc chiét khau:

Don vi tinh: déng Viét Nam
BAT cU THOI PIEM NAO DUGI 1 NAM TU 1 - 5 NAM TONG CONG

S6 cudi nam

Vay va ng dai han 210.000.000.000 - - 210.000.000.000
Phai trd hoat dong giao dich 216.946.754.347 - - 216.946.754.347
chiing khoan
Chi phi phai tra 8.983.907.375 - - 8.983.907.375
Céc khoan phai tra, phai ndp ngén 106.471.205.999 - - 106.471.205.999
han khac

542.401.867.721 - - 542.401.867.721
S6 dau nam
Phai tra hoat déng giao dich 819.534.999.561 - - 819.534.999.561
chuing khoan
Chi phi phai tra 3.300.881.597 - - 3.300.881.597
Céc khoan phai tra, phai ndp ngén 70.795.511.741 - - 70.795.511.741

han khac

893.631.392.899 = - 893.631.392.899

Céng ty cho rang mic dé tap trung rdi ro déi véi viéc tra ng 1a thdp. Cong ty cé dd kha nang ti€p can cac nguén vén
va cac khodn vay dén han thanh toan trong vong 12 thang cé thé dudc tai tuc vdi cac bén cho vay hién tai.

Tai sén dadm béo

Coéng ty khong cam cé, thé chédp dudi dang hinh thiic nao cho cac khoan ng vao ngay 1ap bao céao nay.

Cong ty co6 gil cac khoan chiing khoan nhu tai san cam cé cla khach hang cho cac khoan phai thu khach hang vao
ngay 31 thang 12 nam 2011 va ngay 31 thang 12 nam 2010.

Tai san tai chinh va ng phai tra tai chinh

Phan bén dudi trinh bay cac thuyét minh b8 sung theo yéu cau ctia Thong tu s6 210/2009/TT-BTC déi vdi cac cong
cu tai chinh:

Tai sén tai chinh
Cac tai san tai chinh ctia Céng ty theo pham vi clia Thong tu s6 210/2009/TT-BTC bao gém tién mét, cac khoan

tién gui tai cac t6 chuc tin dung, cac khoan chiing khoan kinh doanh, chiing khoan dau tu, cac phai thu va cac tai
san theo cac hgp déng phai sinh tién té.

Theo Thong tu s6 210/2009/TT-BTC, tai san tai chinh duge phan loai moét cach phu hgp, cho muc dich thuy&t minh
trong cac bao céo tai chinh, thanh moét trong cac loai sau:

»  Tai san tai chinh dugc ghi nhan theo gia tri hop ly théng qua Bao cdo két qua hoat déng kinh doanh:
La mét tai san tai chinh thda man mét trong cac diéu kién sau:
a) Tai san tai chinh dudc phan loai vao nhém nam gid dé kinh doanh. Tai san tai chinh dudc phén loai vao
nhém chiing khoan nam giii dé kinh doanh, néu:
DPudc mua hoac tao ra chll yéu cho muc dich ban lai/mua lai trong thdi gian ngan;
Co6 bang chting vé viéc kinh doanh céng cu d6 nhdm muc dich thu Igi ngén han; hoac
Cong cu tai chinh phai sinh (ngoai trii cac céng cu tai chinh phai sinh dugc xac dinh 1a mot hgp déng
bdo lanh tai chinh hodc mét cong cu phong nguia rli ro hiéu qua).
b) Tai thdi diém ghi nhan ban dau, don vj xép tai san tai chinh vao nhém phan anh theo gia tri hgp ly théng
qua Béao cao két qua hoat dong kinh doanh.
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24. NHUNG THONG TIN KHAC (tiép theo)
24.6 Tai san tai chinh va ng phai tra tai chinh (ti€p theo)

»  Cac khoén dau tu ndm gid dén ngay dao han:
La cdc tai san tai chinh phi phai sinh véi cac khodn thanh toan ¢é dinh hoac ¢6 thé xac dinh va cé ky dao
han ¢6 dinh ma don vj c6 y dinh va c6 kha nang git dén ngay dao han, ngoai tri:
a) Caéc tai san tai chinh ma tai thdi diém ghi nhan ban dau da dugc x&p vao nhém ghi nhan theo gia tri hgp
ly thdng qua Bao cao két qua hoat déng kinh doanh;
b) Céc tai san tai chinh da dugc xép vao nhém sén sang dé ban;
c) Cac tai san tai chinh théa man dinh nghia vé cac khoan cho vay va phai thu.

»  Cac khoan cho vay va phai thu:

La céc tai san tai chinh phi phai sinh véi cac khoan thanh toan c¢6 dinh hoac co thé xac dinh va khéng dugc

niém yét trén thi trudng, ngoai tru:

a) Céc khoan ma dan vi cé y dinh ban ngay hoac sé ban trong tuong lai gan dudc phan loai |a tai san nam
il vi muc dich kinh doanh, va cling nhu cac loai ma tai thsi diém ghi nhan ban dau dugc don vi xép vao
nhém ghi nhan theo gia tri hop ly théng qua Bao cao két qua hoat dong kinh doanh;

b) Cac khoan dugc don vi x8p vao nhém sén sang dé ban tai thoi diém ghi nhan ban dau; hoac

c) Cac khodn ma ngusi ndm git cé thé khong thu héi dudc phan 16n gia tri dau tu ban dau, khong phai do
suy gidm chat luong tin dung, va dudc phan loai vao nhém sén sang dé ban.

»  Taisan sdn sang dé ban:
La céac tai san tai chinh phi phai sinh dudc xac dinh 1a sén sang dé ban hoac khéng dudc phan loai la:
a) Cac khoan cho vay va cac khoan phai thu;
b) Céc khoan dau tu git dén ngay dao han;
c) Cac tai san tai chinh ghi nhan theo gia tri hgp ly théng qua Bao céo két qua hoat dong kinh doanh.

NG phai tra tai chinh

Ng phai tra tai chinh clia Cong ty theo pham vi clia Thong tu s6 210/2009/TT-BTC bao gém céc khoan vay, cac
khodn phai tra va cac khoan ng phai tra theo cac hgp déng phai sinh tién té.

Theo Thoéng tu s6 210/2009/TT-BTC, ng phai tra tai chinh, cho muc dich thuyét minh trong cac bao céo tai chinh,
dugc phan loai mét cach phu hgp thanh:

»  Cdc ng phai tra tai chinh dugc ghi nhan théng qua bao céo két qua hoat déng kinh doanh
La mét khodn ng phai tra tai chinh thda man mét trong cac diéu kién sau:
a) NGO phai tra tai chinh dudc phan loai vao nhém ném gili dé kinh doanh. Ng phai tra tai chinh dudc phan loai

vao nhém chiing khoan n&m gitt dé kinh doanh, néu:
DPudc mua hoac tao ra chll yéu cho muc dich ban lai/ mua lai trong thdi gian ngan;

Co6 bang chting vé viéc kinh doanh céng cu d6 nhdm muc dich thu Igi ngén han; hoac
Cong cu tai chinh phai sinh (ngoai trii cac céng cu tai chinh phai sinh dugc xac dinh la mot hgp déng
bdo lanh tai chinh hodc mét cong cu phong nguia rli ro hiéu qua).
b) Tai thdi diém ghi nhan ban dau, don vi x&p ng phai tra tai chinh vao nhém phan anh theo gia tri hop 1y
théng qua Béo cao két qua hoat dong kinh doanh.

»  Céc khodn ng phai tra tai chinh dugc xac dinh theo gid tri phan bé

Cac khoan ng phai tra tai chinh khong dugc phan loai vao nhém dugc ghi nhan théng qua bao céo két qua
hoat dong kinh doanh s& dudc phan loai vao nhém cac khoan ng phai trd dudc xac dinh theo gia tri phan bé.
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HSC Bao cao thudng nién 2011 Diac diém clia sy Xuat sac

Thuyét Minh Cac Bao Céao Tai Chinh (iép theo)

cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2011

24.
24.6

24.7

24.8

B09-CTCK

NHUNG THONG TIN KHAC (ti€p theo)

Tai san tai chinh va ng phai tra tai chinh (ti€p theo)

Gia tri hap Iy clia cac tai san tai chinh va ng phai tra tai chinh dudc phan anh theo gia tri ma cong cu tai chinh c6 thé
dugc chuyén déi trong mét giao dich hién tai gitia cac bén tham gia, ngoai trif trudng hop bét budc phai ban hoic
thanh ly.

Céng ty sii dung phuong phap va gia dinh sau day dudc s dung dé udc tinh gia tri hop ly:

»  Gia tri hgp ly cla tién mat va tién gli ngan han, cac khoan phai thu khach hang, cac khoan phai tra ngudi
ban va ng phai trd ngén han khac tuong duong vdi gia tri ghi s clia cac khodn muc nay do nhiing céng cu
nay cé ky han ngan.

»  Giatri hop ly clia cac khodn phai thu/cho vay c6 lai suét c6 dinh hoac thay déi dugc Céng ty danh gia dua
trén cac thong tin nhu i suét, cac rdi ro cu thé trong quéc gia, kha nang tra ng vay clia tiing khach hang va
tinh chat rdi ro cla du an dudc tai trg. Trén cd sG danh gia nay, Cong ty uéc tinh du phong cho phéan khéng
thu héi dudc theo duy tinh clia cac khodn phai thu nay. Tai ngay 31 thang 12 nam 2011, gi4 tri ghi s& clia cac
khoan phai thu sau khi trii di dy phong khong khac biét dang ké véi gia tri hap ly.

»  Giatri hgp ly cla cac trai phi€u niém yét dugc xac dinh dua trén gia cong bd tai ngay lap bao cao. Gia tri
hop Iy clia cac cong cu chua dugc niém yét va cac ng phai tra tai chinh khac cling nhu cac khoan ng phai tra
tai chinh dai han khac dudc udc tinh béng cach chiét khdu luéng tién s dung lai suét hién tai ap dung cho
cac khoan ng c6 diéu kién, rdi ro tin dung va thdi gian dao han con lai tuong tu. Tai ngay 31 thang 12 nam
2011, gia tri ghi s8 cla trai phiéu va cac ng phai tra tai chinh khac khéng khac biét dang ké véi gia tri hop ly.

»  Giatri hop ly clia cac tai san tai chinh sén sang dé ban dudc xac dinh dya trén gia cong bd, néu ¢, trén cac
thi trudng c6 giao dich.

»  Giatri hgp ly clia cac tai san tai chinh s&n sang dé ban chua niém yét dudc xac dinh 1a gia trung binh trén
cd sG tham khao bao gia dugc cung cap bdi t8i thiéu ba (03) cong ty chiing khoan cé quy mé 16n va uy tin
trén thi trudng chiing khoan. Cac ching khoan khéng co gia tham khao tir cac ngudn trén sé dugc phan anh
theo gia goc.

Cac su kién phat sinh khac trong ky ké toan

Ngay 22 thang 12 n&m 2011, Céng ty cong bé théng tin vé viéc phat hanh ¢ phiéu thudng cho nhan vién chi
chét clia Cong ty theo chuang trinh phat hanh ¢é phiéu cho ngusi lao dong duya trén Nghi quyét s6 01/2011/
NQ-BDHDCPD ngay 08 thang 04 nam 2011 cla Pai hoi déng cé dong Cong ty vé viéc phat hanh c¢é phiéu thudng
cho nhan vién chii chét Coéng ty theo Chuong trinh phat hanh ¢é phigu cho ngudi lao déng va trich Nghi quyét
s6 12/2011/NQ-HDPQT ngay 21 thang 12 nam 2011 cla Hoi déng Quan tri cong ty théng qua tiéu chuén céan
bo nhan vién chii chét, nguyén tac xac dinh gia ban va thdi gian thuc hién chuong trinh phat hanh ¢é phiéu cho
ngudi lao dong. Theo dé, s6 lugng cé phiéu du kién phat hanh la 1.000.000 cd phiéu véi téng tri gia phat hanh
theo ménh gia 1a 10.000.000.000 dong. Thai gian du kién thuc hién vao quy 01 nam 2012.

Cac su kién phat sinh sau ngay két thic ky ké toan
Khodng c6 cac su kién nao khac phat sinh sau ngay két thic ky ké toan cé anh hudng trong yéu hoac cé thé gay

anh hudng trong yéu dén hoat dong clia Cong ty va két qua hoat dong kinh doanh cla Coéng ty trong cac ky sau
ngay két thuc ky k& toan.
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