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Chién lugc dau tu thang 5/2016

Hai nét vé I6n - Su hiing khéi va tam ly chét 16i

So v6i cudi ndm 2015, bbi canh TTCK Viét Nam hién tai dé c6 nhing thay ddi rét ré nét. Cdc
yéu t6 bén ngoai nhu 'ty gid, lai sudt USD, thuong mai vai Trung Quéc va su rat lui cia dong
vén ngoai hién da khéng con la yéu té can budc hai chi s6. Thay vao dé, hoat déng manh
mé cua khéi ngoai va viéc gidi téa cdc lo ngai I6n vé vi mé lai théi thiic su hing khéi cia
nha déu tu. Trong thdng Tu, VNIndex ting 2,7%, ddnh bai hoan toan nguéng can tam ly
580 diém va HNIndex ciing tdng 2%. Du gid tri mua tich Iy tor ddu ndm vén dm khodng
2.000 ty déng nhung néu logi trir giao dich tir viéc chuyén déi trdi phiéu VIC, NDTNN da
quay lai mua rong 1.237 ty dong trong thdng Tu. Khéng tinh giao dich cta VIC, bén thdng
dau ndm, khéi ngoai da mua rong 1.086 ty dong. Chiing téi cho rdng bén canh mét bdng
P/E hdp dén, su c&i mé hon vé vdn dé room la dong luc chinh cho su tré lai ciia khéi ngoai.

Hién tai, thi trudng dang déi dién véi nhiéu théng tin tich cuc, nhat la khi Chinh Pha nhiém
ky méi dang lién tuc phdt di nhiing théng diép nhu céi thién méi trudng ddu tu dé dén TPP,
hé trg thi truong vén, tdi cdu trdc DNNN, giam Idi sudt ... Trong do, viéc giam lai sudt di
chi tdp trung cho mét s6 nganh uu tién nhung la déng thdi mang tinh dinh hudng c6 thé
tao ra hiéu tng tét lén thi trudng. Bén canh dé, viéc ni room cho NDTNN vén la védn dé sdt
suon tiép tuc dugc don chd trong thdng Néam. Thdng nay, hai doanh nghiép 16p ctia nhom
VN30 la VNM va BVH sé t6 chiic ky hop BHDCD thudng nién 2015. Hién tai, VNM dé rat hét
bdy nganh nghé kinh doanh cé diéu kién. Véi vai trd la ¢6 phiéu hang dau, viéc ndi room
ctia VNM ciing la diéu duoc rdt nhiéu NDTNN ky vong déng thdi cé thé tré thanh hinh mdu
cho cdc doanh nghiép khdc.

Vi thanh khodn tét va hoat ddng séi néi cta khéi ngoai thdi gian gdn day, thi trudng cé
thé sé duy tri dugc su hing khéi. Du vdy, khi cdc diéu kién hoi du va su tich cuc lan truyén
sang cdc nhém ¢6 phiéu vira va nhé cing la lic thi trudng ddi dién véi kha ndng chét 1.
Do vay, giao dich trén thj trudng c6 thé sé khéng hinh thanh dugc xu huéng ré rang trong
thdng Nam. Déng thdi, c6 kha ndng sé xudt hién mét vai phién gidng co kich tich giGia bén
mua va bén bdn.

Viing diém du bdo véi VNIndex trong thdng nay la 590-619 va véi HNIndex Id 78-82.

Hai rii ro cé thé anh huéng dén da tdng cua thi trudng thdng nay la khd ndng thanh
khodn suy giam va su yéu di cia nhém c6 phiéu Ion. Vé thanh khodn, dé nhdn thdy sau khi
VNindex vuot 590 diém, thanh khodn da tdng dan déu cho dén gan ky nghi 1€ 30/04-01/05.
Hai ngay dau tién sau ky nghi kéo dai, thanh khodn da vugt hon 150 triéu cp/phién. Néu
KLGD trong tiép tuc giii viing & muc cao, nha dau tu sé cé mot s6 co hoi tét dé “mua thdp
bdn cao”. Tuy nhién, d6i vdi chién lugc mua — ndm gid, viéc kién nhdn chd doi mét co héi
tham gia hop ly c6 thé sé hiéu quad hon so véi mua dudi tai thdi diém nay.

Vé nhém nganh, théng ké so bd KQKD quy 1 cta 75% s6 doanh nghiép niém yét trén HSX
va HNX cho thdy su phdn héa manh khi chi ¢ hon 1/2 cdc doanh nghiép c6 doanh thu va
LNST tdng trudng duong. Trong nhiing nganh dugc chung t6i ddnh gid tich cuc ndm 2016,
nhiing nganh cé nhiéu doanh nghiép ghi nhan mdc tdng truéng duong vé ca doanh thu
va lgi nhudn bao gém Xdy dung va VLXD (gém sdt thép), Vat dung cd nhéan - gia dinh, Bdt
déng san, Thuc phdm- d6 uéng. Riéng cdc cong ty céng bién, bao hiém va bdn 18 6 té néi
chung c6 thé ching kién su chiing lai vé tdng trudng do canh tranh cao va nhu cdu ting
chdm hon nguén cung. Su phdn héa cang ré nét khi nhiéu doanh nghiép nhu CTD, SVC,
PTB, HSG ghi nhdn muic tdng truéng vuot tréi so véi mdt bang chung toan nganh.
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Loai trir cac giao dich c6 tinh “nhiéu”, ching téi nhan thay khéi ngoai d& manh dan hon trong vong mét thang tré lai day.
Thanh khoan duy tri 8 muic cao ngay ca trong nhiing phién thi trudng di ngang hoac giam la dau hiéu tét vé tam ly. Trong khi
théng tin KQKD quy chi c6 tac dong dén tung ¢é phiéu riéng &, van dé néi room sé cé hiéu Ung lén toan thi trudng théng qua
nhém ¢ phiéu 16n. Ching t6i nhan thady su hing khéi trén thi trudng duy tri dd [au va nhimng théng tin vi mé ciing kha 6n dé
ti€p tuc ndm gilt ¢ phi€u dai han. Tuy nhién, trong thang Nam nay, chuing téi cho rang viéc mua méi nhém c¢6 phiéu c6 von
hoa I6n va nhiing ¢& phiéu c6 beta cao sé khé gitp nha dau tu kiém dugc ty suat Igi nhudn vira y. Thay vao d6, nha dau tu ua
luét sdng co thé sé co co hoi tét trong Thang Nam dé “ban cao mua thap”. Viéc mua va ndm gilr dai han c6 thé kién nhan dé
chd mét co hoi tét hon la mua dudi trong giai doan nay.

Trong buc tranh KQKD quy 1, nganh xay dung va VLXD tiép tuc ndi I&n vGi muc tang trudng vugt troi. La nha thau xay dung
hang dau Viét Nam CTD ghi nhan muc trudng doanh thu tdng gan 100% va LNST tang han 200% trong quy 1 nhd cac cong
trinh 16n ti 2015 chuyén sang. Cac cong ty san xuat VLXD trong danh séch khuyén nghi ctia chiing téi nhu HT1, DNP, BMP, KSB
va HSG ciing cdng b8 muic tang trudng LNST hai con s, riéng HSG tang hon 3 1an cling ky. Vi trién vong nganh xay dung va thi
trudng BDS ca nudc, ching téi tin rang cac doanh nghiép ndi trén sé gilr viing dugc da tang trudng nay trong nam 2016.

Ban lé (6 t6) va Du lich ciing la nhiing nganh dugc danh gia cao khong chi trong quy 1 va con ca cac quy tiép theo. Trong khi
tang trudng 6 t6 thuong mai dang cham lai, cdc nha phan phéi 6 t6 thuong mai nhu SVC va PTB van dang ban hang t6t. Doanh
s6 mang 6 t6 clia PTB tdng 24% trong quy 1 trong khi doanh thu ctia SVC tang gan 50%. Day la nhiing doanh nghiép dugc
chung t6i danh gia cao vé trién vong kinh doanh dai han nhg lgi thé vé s lugng showroom va dia ban hoat déng va su gia tang
quy md clia tang I8p trung luu tai Viét Nam.

\

Nganh van tai: PVT

Nganh cang bién: HAH, VSC

Nganh xay dung: FCN, CTD

Nganh céng nghé: FPT, ELC

Nganh dién: NT2, PPC, REE

Nganh BDS: BCl, KDH, NBB, LHG

Nganh ban 1é: SVC, PTB, MWG

Nganh VLXD: DNP, BMP, HT1, KSB, HPG, HSG
Nganh dét may: TCM, STK

Nganh dau khi: PGS, PVS, PLC

Nganh thuc phdm - d6 uéng: VNM

Nganh khac: SKG, DHC, DRC, PTI, PAC, DPM
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DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM 19

31 mé c6 phiéu dugc RongViet Securities nghién ciu (tim hiéu, trao di théng tin véi doanh nghiép) va cé nhiing phan tich,
danh gia cu thé trong cac “Bao cao phan tich cong ty” hodc “Nhat ky chuyén vién” phat hanh tur trudc dén nay.

CHi SO CAC NHOM NGANH 22

Dién bién cac chi s6 nganh trong thang 04 va chi s6 P/E, P/B clia cac nhém nganh tai thai diém cudi thang.
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KINH TE THE GIOI

e Trung Qudc - Ky vong phuc héi trong cac quy ké tiép

e EU:Tang trudng an tuong trong Q1/2016

e Chinh sach tién té phan hoa tac dong gian ti€p dén dién bién cac déng tién chd chét

Hinh 1: PMI Trung Quéc, My va EU

Trong thdng 04 vira qua, cdc nén kinh t€ I6n trén thé gidi déu ghi nhdn duoc nhing chuyén
déng ddng luu y. N6i bat trong dé Ia tin hiéu phuc héi ngdn han dén tir kinh té Trung Quéc, EU
va My sau nhing khé khan trong Q1/2016. Ngugc lgi, nhém cdc nén kinh t€ méi néi (Nga,
Brazil) vén dang mdc ket trong viéc gidi bai todn tdng trudng. Trong cdc quy tiép theo, cdc
chinh sdch kich thich kinh té dan mang lai hiéu qua két hop véi cau néi dia tich cuc sé tao da
tré lai cho tdng trudng kinh té toan cdu.

Trung Qudéc - Ky vong phuc héi trong cac quy ké tiép

Trong quy 1, nén kinh té€ Trung Quéc ghi nhan muc tang trudng kém lac quan, dat 6,7% -
muc thap nhat ké tir Q1/2009. Tuy nhién, cac chi tiéu vi md da bat dau phat di cac tin hiéu
khai sic ké tir cudi quy 1 va dau quy 2. N&i bat trong d6 la su phuc héi ctia hoat dong
thuong mai Trung Quéc. Trong thang 03 vira qua, xuat khdu ghi nhan muc tang 11,5% so
v6i cing ky (thang 01 va thang 02 gidm Ian lugt 11,2% va 25,4%). G chiéu nhap khau, da
gidm cling da thu hep dan, véi muc gidm 7,6% trong thang nay (thang 01 va 02 giam lan
lugt 18,8% va 13,8% so véi cung ky).

Cling trong giai doan nay, hoat doéng san xuat céng nghiép ti€p tuc ghi nhan nhiéu
chuyén bién dang ké, véi 38/41 nganh céng nghiép ghi nhan tang truéng duong. Toan
nganh ghi nhan muc tang trudng 6,8% so vai cung ky. Ti€p ndi xu hudng phuc hoi nay, chi
s6 PMI thang 04/2016 ctia Trung Qudc cling céi thién hon, dat 49,4 diém - minh chiing
thém cho sy cai thién gan day cta hoat dong SXCN nudc nay.

Clng vGi d6, chinh sach tién té ndi long tiép tuc la muc tiéu trong tam dugc PBOC thuc
hién trong quy 1 khi ngan hang nay bom gan 7,5 nghin ty NDT vao nén kinh té. Két hop
vGi nhu cau ndi dia bén ving cling nhu su phuc héi clia nhu cau thé gigi - thé hién qua
tdng trudng xudt khiu ctia Trung Qudc ciing nhu su cdi thién cha chi s6 PMI nhiéu nén
kinh té I6n, kinh té Trung Quéc ki vong sé cé cu bat ngan han trong céc thang tiép theo.
Theo Goldman Sachs, tang truéng GDP Q2/2016 cla nudc nay udc tinh & muc 7%, so vdi
muc tang 6,7% ctia Q1/2016 va 6,8% cla Q4/2015.

Hinh 2: Dién bién lai suat diéu hanh Trung Quéc
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Nguén: Bloomberg

Nguén: Tradingeconomics
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Hinh 3: PMI mét sé nén kinh té 16n khu vuc EU

58 - Buc
Y

56

54

52 A

46
44 -
42 -

1/1/2015
2/1/2015
3/1/2015
4/1/2015
5/1/2015
6/1/2015
7/1/2015
8/1/2015
9/1/2015
10/1/2015

Nguén: Bloomberg

EU: Tang truéng an tugng trong Q1/2016

Khu vuc EU ghi nhan muc tang 1,6% so véi cung ky trong Q1/2016, cao hon so véi du doan
1,4% v&i déng luc tang truéng chinh dén ti sy hoi phuc clia Phéap va Tay Ban Nha. Theo
do, hai nén kinh té€ nay tang trudng lan luot 1a 1,3% va 3,4% so vGi Q1/2015. Hoat dong san
xudt cong nghiép clia khu vuc, dac biét la & cac nén kinh té I6n tiép tuc chudi cai thién tu
cudi ndam 2014, Chi s6 PMI thang 04/2016 cta EU ghi nhan muc 51,7 diém, cao hon muc
51,6 diém cuta thang 03/2016. Trong d6, cac nén kinh té chu chét nhu Y, Tay Ban Nha, Ao,
Ha Lan va Buc déu ghi nhan nguéng maé rong trong hoat déng SXCN cao nhat trong trong
ba thang qua. O khia canh khac, viéc thi trudng lao dong Duc cai thién (ty |é that nghiép
nudc nay dat muc thap nhat trong vong 35 nam qua) gilp ty lé that nghiép cta khu vuc
ti€p tuc giam vé muic 10,2% trong thang 03 — muc thap nhat tinh tir thang 08/2011.

Chinh sach tién té ndi 16ng cia NHTW chau Au ké tir cudi ndm 2014 bt dau c6 nhiing
dong gop hiéu qua vao su khdi sac ctia kinh t€ khu vuc. Trong cudc hop thang 04 vira qua,
ECB quyét dinh gilr nguyén muic lai sut tai cap vén & muc thap ky luc 0% va theo nha diéu
hanh, muc lai suat nay sé dugc gilr nguyén trong thdi gian t&i. Bén canh chuong trinh
mua tai san hién tai, ECB cling sé bat dau chuong trinh mua TPDN tur thang 06 nay.

Hinh 4: Dién bién lai suat diéu hanh EU
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Nguén: Bloomberg
Chinh sach tién té phan hoa tic déng gian tiép dén dién bién cac déng tién chi chét

Trong 4 thang dau nam, xu huéng manh lén - yéu di cla cac dong tién chi chét do tac
déng phan héa trong viéc diéu hanh chinh sach tién té trd thanh tdm diém cha y. bi
ngugc vai xu huéng trén, déng Yén van duy tri da ting manh so véi USD (tdng 11% ké tu
cudi 2015) khi NHTW Nhat Ban (BOJ) git nguyén muic lai suat diéu hanh -0,1% trong cuéc
hop thang 04/2016 va dé ngd nhiéu kha nang sé tiép tuc ha lai suat diéu hanh, hoan tang
thué tiéu dung (k& hoach thuc hién tir thang 04/2017) ciing nhu tung thém céc goi kich
thich. Xu hudng déi nghich trén dén tir viéc gia tdng nhu cau déng Yén lam ngi trd an an
toan khi nha dau tu lo ngai tdc déng tiéu cuc ctia Trung Qudc sé lan téa nhiéu hon dén
kinh té€ toan cau. Theo World Bank, trong nam 2016, kinh té Nhat udc tinh tang truéng
1,7%, cao hon so v&i muc 1,1% clia nam 2015.

Trong khi d6, tai cudc hop thang 04 viia qua, nha diéu hanh FED tié€p tuc gilt nguyén muc
lai suat diéu hanh hién tai. Mac du thi trudng viéc lam c6 nhiéu cai thién, nén kinh té My
hién tai van tang trudng van kha cham so vdi ky vong. Tang truéng Q1/2016 clia nén kinh
té chi dat 0,5%, thap han so véi mic tang 0,6% cha quy 1/2015 va 1,4% cta Q4/2015. Tin
hiéu nay lam gidm di kha nang FED sé tang lai suat trong cuéc hop thang 06 tdi. Theo
khao sat ctia Bloomberg, hién nay, chi 10% nha kinh té cho rang viéc diéu chinh lai suat sé
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dién ra vao thang sau, trong khi dé phan I6n cac nha kinh té cho rang lai suat sé diéu
chinh tang vao cudi nam nay va dau nam sau.

Hinh 5: Tang trudng kinh té My Hinh 6: Dién bién cac dong tién chh chét
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THE GIO!I: Su quan tam tiép tuc d6 dén vé yéu té vi mé

Hinh 7: Dién bién cac chi sé chiing khoan trén thé gi6i trong 04/2016
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research téng hap

Cac thi trudng ching khoan trén thé gidi tré lai giao dich tuong déi tram lang sau quy dau
nam bién déng. Dot tang manh cla cac thi trudng tu gilia thang 2/2016 la phan (ng “bat
ddy” cla cu sut gidm manh trudc d6. Pa tang da khong dugc duy tri trong thang Tu vua
qua.

Phan 16n cac chi s6 ching khoan chu chét déu gidm diém hodc chi ting nhe. Tai My, Dow
Jones Index tang 0,5% va S&P tang 0,27% trong khi chi sé Nasdaq tiép tuc gidam nhe khoang
2% trong thang viia qua chd yéu bdi su sut giam sau 5,8% cla nhom nganh cong nghé.
Viéc FED dua ra théng béo ti€p tuc gitt nguyén muc lai suat diéu hanh trong cudc hop
thang Tu da dugc du bao trudc va hau nhu khéng tac dong dang ké 1én thi trudng chiing
khoan My. Tai chau Au, sau Q1/2016 giam diém thi FTSE 100, CAC 40 va DAX da tang nhe
trd lai véi muc tang lan lugt 1,08%, 1% va 0,74%. Tuy nhién, diém nhan cla ching khoén
chau Au trong thang viia qua la viéc thanh khodn tai cac thi trudng chiing khoan chi chét
sut giam binh quan 20% so vai cung ky nam trudc. Diéu nay nham phan anh sy than trong,
quan ngai clia nha dau tu vé cac van dé dia chinh tri cta luc dia nay. Tai chau A, trong khi
céc thi trudng chiing khoén tai cac quéc gia khac gidm diém thi trudng ching khoan Viét
Nam lai tang rat tot véi VNIndex tang 6,62% trong khi HNIndex tang 2,02%. Cac thi trudng
chimng khodan chau A chu yéu bi tadc dong bai thong tin Ngan hang Trung uong Nhat Ban
(BOJ) gilr nguyén chinh sach tién té tai cudc hop vao ngay thi Nam cudi cling trong théng,
diéu nay gay bat ngd do nhiéu nha dau tu ky vong BOJ sé manh tay han trong chinh sach
kich thich nén kinh té.

Gia dau tho tiép tuc trai qua mot dot tang tich cuc trong thang 4/2016. Cu thé, hgp déng
tuong lai dau Brent va WTI lan lugt dat mdc tdng manh 18,5% va 21,7% vao ndra dau thang
va duy tri quanh vung gia 42 - 45USD/thung. Mdc du cudc hop Doha 2016 khéng dat dugc
su déng thuan dong bang san luong, biéu tinh tai Kuwait khién gian doan nguén cung va
cac s6 liéu sut gidm sén lugng tai My va Nga tiép tuc la luc ddy t6t cho gia dau trong thai
gian qua.
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KINH TE VIET NAM
e Hoat dong c6t I16i clia nén kinh t€ 8n dinh & mat bang thap hon cling ky
e Tham hut thuong mai v&i Trung Quéc sut giam - lac quan nhiéu hon bi quan

e Nhiing quan ngai dau ndm tam lang, nhiing quan ngai m&i néi lén

Hoat ddng cét 16i ciia nén kinh té 6n dinh & mat bang thap hon cung ky

Tiép nGi s6 liéu vé tang trudng kinh té khdng mdy kha quan trong Q1, tinh hinh kinh té trong
thang 4/2016 chua cho thay nhiéu cai thién. Linh vuc ndng nghiép va khai khoang dang sut
gidm véi téc dd nhanh hon, trong khi céac linh vuc con lai 8n dinh & mat bang tiang truéng
thap hon nam 2015. Déi véi ndng nghiép, dién tich gieo cay va thu hoach déu giam so véi
cung ky, tinh dén 15/04, dién tich thu hoach lta d6ng xuan giam 4,1% so vdi cling ky, trong
do, tai khu vuc Dong bang Séng Clru Long giam 6,2%. San xuat cong nghiép trong thang
4/2016 giam nhe so vai thang trudc, iy ké 4 thang, chi s6 SXCN tang trudng 7,3%, thap hon
muc tdng 9,6% cla cung ky. Trong khi d6, tiéu thu sdn phdm céng nghiép va tiéu dung hang
héa, dich vu duy tri 8n dinh v6i muc tang trudng thap hon cung ky.

Hinh 8: Tang trudng clia mét sé chi tiéu vi mé trong 4 thang dau nam 2016

® San xuat CN Tiéu thu CN Ban lé hang hoa
14

12

10

472014 472015 472016

Nguén: GSO, RongViet Researh, s6 liéu tiéu thu céng nghiép ndm 2016 tinh dén thdng 3/2016

Trong hoat déng dau tu, vén dau tu nha nuéc cé su cai thién trong thang qua, déng thai,
khu vuc dau tu nudc ngoai ti€p tuc la diém sang trong thu hat va giai ngan vén. Tinh dén
20/04, vén gidi ngan dat 4,7 ty USD, tang 12% so vé&i cung ky, von dang ky méi va bé sung
tang manh (+85%), dat 6,9 ty USD. Ngoai ra, tin dung tang trudng manh cling la yéu t6 hé
trg cho nén kinh té, theo SBV, tang trudng tin dung trung va dai han da tang 5% tu dau nam
dén nay. Nhu vay, ching t6i ky vong su céi thién trong dau tu cé thé thiuc day tang truéng
kinh té trong ntta cudi nam.
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Hinh 9: Vén dang ky va thuc hién trong 4 thang dau nam
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Nguén: Fll, RongViet Research

Tham hut thuong mai véi Trung Quéc sut gidm - lac quan nhiéu hon bi quan

C6 thé thdy, mac du Q12016 ghi nhan muc thing du thuong mai han 1 ty USD, trai ngugc
vGi s6 tham hut cung ky la 2,75 ty USD. Tuy nhién, tang trudng trong hoat dong ngoai
thuong khdng may kha quan, cu thé, xuat khau chi tang trudng 6,4%, dat 38,6 ty USD, trong
khi nhap khdu gidm 4,2% so véi cung ky (~37,4 ty USD). Pdng luc ting trudng cha yéu dén
tl khoi FDI trong khi gia tri xudt nhap khau c@a khéi doanh nghiép trong nudc gan nhu
khéng d6i. Piém dang luu y trong tinh hinh thuong mai Q1 la tham hut thuong mai véi
Trung Quéc gidm ~16% so véi cung ky. Trong d6, xudt khau tang trudng 15,2% va nhap
kh&u gidm 6%.

Trong Q1/2016, cac mat hang cé su cai thién manh vé gia tri xudt khdu sang Trung Quéc
gém: rau qua, san pham dién t va linh kién, xo va soi dét...Nhiing mat hang c6 gia tri xuat
kh&u gidm so véi cing ky gém: che, san, gb va san pham gé...Trong cac thi trudng xuat
khdu 16n cta Viét Nam, Trung Qudc la thi trudng xudt khdu I6n thé hai sau My trong ba
thang dau nam, va tang trudng xuat khiu thudc top dau.

Hinh 10: Tang truéng xuat/nhap khau trong Q1/2016 cac thi trudng cé quan hé FTA véi
Viét Nam

® Xuat khau Nhap khdu
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Nguén: Customs, RongViet Research

G chiéu nhap khau, su sut gidm trong nhap khau linh kién va may maoc thiét bi la nguyén
nhan chinh khién nhap khau t Trung Quéc gidm so véi cling ky, tuy nhién, can luu y a su
sut gidam nay chd yéu dén tur khéi FDI. Ngugc lai, viec nhap khdu may mac thiét bi clia cac
doanh nghiép trong nudc van tang trudng manh. Diéu nay theo ching téi la tich cuc cho
trién vong cta hoat déng san xuat cdng nghiép. VSi dong vén gidi ngan nudc ngoai tich cuc
va hoat ddng dau tu tu nhan cé céi thién thé hién qua tang trudng tin dung va nhap khau
may mdc thiét bi, ching téi cho rang su chiling lai trong tang trudng cong nghiép sé chi dién
ra trong ngan han.

Bang 1: Tang truéng xuat/nhap khau mét sé mat hang chinh véi Trung Quéc Q12016

1 Méy vi tinh, sdn pham dién t va linh kién 11% May moc, thiét bi, dung cu, phu tung -13%
2 Hang rau qua 74% bién thoai céc loai va linh kién -21%
3 X0, sgi dét cac loai 10% May vi tinh, sp dién ti linh kién 4%

4 Dau tho 131%  Vai cac loai 6%

5 S3n va cac san pham tu sin -29% St thép cac loai 3%

6 May anh, may quay phim va linh kién -5% Nguyén phu liéu dét, may, da, giay 10%
7 Gao 62% Kim loai thuong khac 114%
8 May moc, thiét bi, dung cu phu tung khac 47%  San phdm tu chat déo 34%
9  Giay dép céc loai 15%  Hoa chat 4%
10  Dién thoai cac loai va linh kién 105%  San pham tu st thép -44%

Nguén: Customs, RongViet Research

Tu cac phan tich & trén, viéc suy gidm trong tang trudng clia Trung Quéc khong anh hudng
nghiém trong dén nhu cau clia nudc nay déi véi hang hoa cta Viét Nam. Trong khi do, vé
nhap khiu, cadc doanh nghiép Viét Nam dang c6 xu hudng nhap khau may madc, thiét bi tu
cac déi tac thuong mai ngoai Trung Quéc. Do dé, chung t6i nghiéng vé nhan dinh lac quan
khi thuong mai Trung Quéc véi Viét Nam dang co chiéu huéng thu hep.

Nhiing quan ngai dau nam tam lang, nhitng quan ngai méi néi lén

Quan sat dién bién cing nhu chinh sach diéu hanh bén trong va bén ngoai Viét Nam, ching
t6i nhan thay nhiing rdi ro dugc dua ra déi vai vi moé vao dau nam dang tam 13ng. Chéng han
nhu chinh sach ty gia méi da giup cho dién bién ty gia trong nudc 8n dinh, viéc FED chua
nang lai suat va kinh t&€ Trung Qudc thé hién su héi phuc nhd chinh séch kich thich tang
trudng da khién cho cac yéu té gay ap luc lén ty gid duoc giam di.
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Hinh 11: Dién bié€n déng NDT va chi sé US Dollar

——USDCNY Chi sé US Dollar
6.65 1280
6.6
1240
P
6.55 V
1200
A
N \‘V \/\- \j
6.45
6.4 1120
6.35 1080
1/1/2016 2/1/2016 3/1/2016 4/1/2016 5/1/2016

Nguén: Bloomberg

DaGi vai lai suat, thong diép mai nhat vé diéu hanh chinh sach tién té cda NHNN cung voi
hanh déng cla cac ngan hang thuong mai I6n da phan nao giam bét lo ngai lai suat cho vay
dang c6 chiéu hudng gia tang. Cudi thang 4/2016, NHNN cam két gitt 6n dinh mat bang lai
suat cho vay, dong thai, Thu tudng cling chi dao giam 1% lai suat déi vai cac linh vuc uu tién.
DPinh hudng trén da nhan dugc su déng thuan cda nhiéu NHTM, ddc biét la cac “anh cad”
trong nganh. Trong d6, Vietcombank da dua ra géi hé trg gdom ap tran lai suat cho vay trung
va dai han 10%/nam trong thai gian 1 nam dé ho trg doanh nghiép SXKD va cung cap goi
ngan sach 300 ty déng dé hé trg doanh nghiép; BIDV gidam 0,5% lai suat cho vay ngan han
doi véi khach hang t6t déng thai cling ap tran lai suat cho vay trung dai han & muc
10%/nam; Vietinbank giam lai suat cho vay 0,5-1%/nam déi véi cac linh vuc trong
diém...Mét s6 ngan hang top sau nhu TP.Bank va SHB ciing tham gia cung cdp goi tin dung
cho linh vuc uu tién vdi lai sudt uu dai. Hién tai, cac diéu kién trén thi trudng tién té da én
dinh dé dinh huéng trén dugc hién thuc hoa, tuy nhién, dinh huéng ndy mang tinh hé trg
nhiéu han la kich thich tang trudng kinh t&€ manh mé.

Hinh 12: Dién bién lai suat lién ngan hang (qua dém) va trai phi€u chinh pha ky han 3

nam
Lai sudt lién ngan hang e | 3 sudt TPCP ky han 3 nam
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Nguén: Bloomberg, SBV

Bén canh nhiing rdi ro da cii khéng thé giai quyét trong mot sém mot chiéu nhu ng cong va
tham hut ngan sach, nhing rdi ro méi néi 1én gém lam phat c6 xu huéng gia tang, thuong
mai tang trudng thap va hoat ddng ndng nghiép bi anh hudng nghiém trong bai thai tiét
khac nghiét.... Ching t6i cho rang su suy giam clia hoat dong ndng nghiép sé tac déng ngay
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va manh nhat dén tang trudng va it nhat kéo dai cho dén hét quy 2/2016. Yéu t6 lam phat
hién chua dugc coi la rui ro 16n trir phi gid dau thé gisi tang manh. Trong khi d6, van dé
thuong mai tang trudng thap da dugc du bao ti trudec do xu huéng chung cua kinh té toan
céu. Viéc pha gia tién déng nhadm kich thich xuat khiu c6 1&é khéng nam trong dinh huéng
cla nha diéu hanh trong nam nay, tuy nhién, ching téi cho rang rui ro tién déng mat gia
han nira van con phia trudc khi FED quyét dinh nang lai suat va su phuc héi cGia nén kinh té
Trung Quéc khong kéo dai du lau.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG 4: Su tré lai ciia nhém ¢6 phiéu vén héa I6n

Hinh 13: Dién bién chi s6 VNIndex trong thang 4

Su tr& lai cia nhém ¢8 phiéu I6n. Trong giai doan thang 3, thi trudng van phan khai theo
dudi nhém c8 phiéu nhé (c6 phiéu thi gia dudi 10.000 déng va c6 phiéu Upcom). Tuy
nhién, ngay dau thang Tu, véi cac théng tin rd rét hon vé cudc bau ct Chinh phd nhiém ky
mai, dong tién vao cac cb phi€u niém yét trén san HSX, dac biét 1a nhom ¢8 phiéu vén hoa
I6n da tra lai manh mé. Do d6, VNIndex va VN30Index da nhanh chong lay lai can bang, véi
5 phién dau thang tang lién tiép vé viing dinh clia thang Ba, dong thai cling la dinh cla ba
thang dau nam 2016.

Hinh 14: Dién bién chi s6 HNX-Index trong thang 4

KL khép 1énh (triéu dv) e \/N-Index KL khép 1énh (triéu dv) e HNX-Index
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Nguén: Rongviet Research

Nguén: Rongviet Research

Ngoai ra, giao dich dét bién ctia khoi ngoai vao phién 22/4 tao nén cac suy luan trai chiéu
trong gidi dau tu. Hém do, dong tién khéi ngoai mua rong hon 200 ty déng tai cac c6 phiéu
I6n, gidp VNIndex vugt qua ngudng khang cuc manh 580 va hinh thanh mat bang gia mai.
Thi trudng sau d6 xuat hién hai suy luan vé dong tién nay. Thi nhat, dong tién nay don
thuadn mang tinh chat dau co ngan han. Tha hai, dong tién nay la hé qua ciia mot quan
diém dau tu “han ché mua mdi vao cudi nhiém ky va mua manh vao dau nhiém ky mai”.

Tuy nhién, phién 22/4 chi lam t6t vai trd tao mat bang gida maéi chi chua tao nén hiéu Ung
lan tda cho phan con lai ctia thang. Cac phién con lai cta thang 4 dién ra kha giang co
guanh mat bang gia mdi, 590-600. Nhiing phién tich lGy di ngang trong kénh gia méi nay
dugc danh gia sé gitp xu huéng tang hinh thanh trong dau thang 4 bén ving hon. Tuy
nhién, vudng ngai tam ly “Sell in May” sé la rao can I6n d6i véi xu hudng tang hién tai.

Théng tin KQKD va DPHCP nhanh chéng phan anh vao gia ¢6 phiéu. Ngoai hiéu ung tu
ky hop thar 11 ctia Qudc hoi khéa 13, cac ¢d phiéu cling nhu nhém nganh trién vong trong
nam nay déu ghi nhan muc tang gia an tugng trong thang 4 nha thong tin KQKD quy Q1
cling nhu théng tin DHCD. Hiéu (ng nay thay rat ré tai PHCD cla cac doanh nghiép Ién
nhu: VIC, VCB, BID...Thang tin dugc trao d8i ti ban lanh dao clia cac doanh nghiép nay da
tao thém niém tin d6i v4i nha dau tu trén thi trudng trong ngdn han. TUr d6, c6 thé noi,
DHCP clia VNM trong thang 5 cling la tdm diém dang chay.

Tuy nhién, két qua kinh doanh t8ng thé toan thi truéng dén thai diém hién tai khéng
cao nhu su tang gia va phan héa manh. Trai v&i muc tang hon 6,5% ctia VNIndex trong
thang 4, hon 74% doanh nghiép niém yét trén hai san HSX va HNX da chinh thiic cong b6
KQKD quy 1 ghi nhan muc tang trudng am vé lgi nhuan Quy 1. Theo théng ké cla ching
t6i, doanh thu cac doanh nghiép nay tang truéng 6% nhung LNST giam 5%. Dong thoi,
KQKD tich cuc chi tap trung tai mét s6 ¢ phiéu va nhém nganh nhat dinh. Trong nhém c6
phiéu VN30, chi khodng 25% c¢& phiéu da cong b két qua c6 tang trudng Igi nhuan trén
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10%. Riéng trén toan thi truong, ty Ié nay vao khoang 47%. Theo quan sat cla chung toi,
cac doanh nghiép tang trudng t6t vé Igi nhuan chu yéu lién quan dén lgi thé vé gia nguyén
liéu dau vao (tai nguyén, thuc phdm dé udng) va ting trudng tif nhu cau diu tu co s ha
tang va bat dong san (xay dung va vat liéu xay dung).

Bang 2: Tang truéng doanh thu va LN cia cdc nhém ¢8 phiéu trong quy 1/2016

ON :\rho:rz DN trong nhém DN trong nhém | DN trong nhom
VNindex VN30 VNMid VNSmI
Tang trudng doanh thu (%) 8,8 6,0 22,8 6,8
Tang trudng LNST (%) -8,7 -0,1 4,5 20,0

Nguén: FiinPro, RongViet Research

Bang 3: Tang truéng doanh thu va Igi nhuan cac nhém nganh trong quy 1/2016

Tang truéng Tang truéng
Doanh thu LNST

San pham va dich vu céng nghiép
Thuc phdm - D6 uéng 12% 32%
Xay dung va vat liéu xay dung 18% 21%
Dich vu tai chinh
Tai nguyén

Phan phai

e

Yte 6% 19%
Déu khi

Tién ich cong cong

Bat dong san -3% -11%
Truyén thong 1% 1%
Vat dung ca nhan va gia dinh

Du lich & Giai tri
Cong nghé

Héa chat

Xe hoi & Phu tung 1% 10%

Nguén: FiinPro, RongViet Research
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Dién bién dong vén ngoai: Duy tri hoat dong tich cuc tir dau nam

Hinh 15: Dién bién giao dich khéi ngoai trén 2 san trong Hinh 16: Giao dich NPT nudc ngoai (loai tri nhitng giao
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Nguén: RongViet Research

Nguén: RongViet Research

Tuy khéng cé su tham gia clia 2 quy ETFs nhu ky co cau vao thang 3/2016 (2 quy nay khong
thu hat thém vén trong 4 tuan clia thang 4/2016) nhung hoat dong clia khéi ngoai van kha
tich cuc. Khoi nay da ban rong gan 1.560 ty dong trén HSX va mua rong 233 ty déng trén
HNX. Nhu vay, nha dau tu nudc ngoai da ban rong 3/4 thang trén HSX va mua rong lién tuc
4 thang trén HNX. Trén ca 2 san, khoi ngoai da ban rong 1.327 ty déng. Tuy nhién, giao dich
nay da bi léch bai nhing giao dich théa thuan 16n ti VIC. Cu thé sau khi bi ban rong 1.903
ty déng trong Q1/2016, VIC ti€p tuc bi ban rong khoang 2.563 ty déng trong riéng thang
qua. Pdng théi ban rong nay cé thé dén tur viéc cadc nha dau tu chét I8i lugng ¢6 phiéu da
chuyén déi tir 300 triéu USD trai phiéu chuyén déi ctia VIC. Bén canh do, SSI, HPG, GAS la
nhiing ma dugc mua rong nhiéu nhat trén HSX. G chiéu nguoc lai, VIC va VSH 1a 2 ma bi ban
rong manh nhat. Trén san HNX, PVS ti€p tuc dugc mua rong trong khi lugng ban rong it 6i
tap trung chd yéu & cdc ma NET, NDN va DBC.

Ching tdi khéng lo lang vé tinh trang ban rong ctia khéi ngoai tir dau nam dén nay
b&i nhu da giai thich, gia tri nay bi thién léch bai VIC. Néu loai trir nhimng gia tri ban rong
dét bién chia ¢ phi€u VIC, khéi ngoai da tich lay rong khoang 1.086 ty déng tinh dén cudi
thang Tu. Ngoai ra, mac du khong cé su tham gia cla cac quy ETFs nhu trong dgt co cau
thang 3/2016, ty |é tham gia clia kh&i ngoai van duy tri & muc 9% (chi xét GTGD khdp lénh),
8n dinh tir ddu ndm dén nay. Tuy nhién, ciing can phai than trong véi dong tién nay béi
(1) dong tién trong thang 4 vira qua kha ning chi yéu la dong tién P-notes, mang tinh
chat tuong d6i ngén han. Thuc té, theo ching téi tinh toan, c6 6/20 ngay dong vén ngoai
chiém ty 1& cao tur 11%-15% cung gia tri mua rong kha I6n va tap trung & cdc ma ngan hang
nhu VCB, BID, MBB, CTG va cac ma nhéom dich vu tai chinh — bdo hiém nhu BVH, SSI. Rat c6
thé day la “kh&u vi” clia dong tién P-notes trong dot tham gia nay; (2) quan sat chi sé CDS
chGia Viét Nam tur giai doan 2011 dén 2015, chiing tdi nhan thay chi s nay ¢6 xu huéng
tao day vao thang Nam va sau dé bat ting manh trong 2-3 thang tiép theo. Thong
thuong, khi chi s6 nay tang thudng ngu y nha dau tu nudc ngoai danh gia rui ro tai thi
truong VIet Nam tang 1én va sé chuyén sang hudng rat vén.
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TRIEN VONG TTCK THANG NAM: HAI NET VE LON - SU HUNG KHO1 VA TAM LY CHOT LOI

So véi cudi ndm 2015, b8i cdnh TTCK Viét Nam hién tai da c6 nhiing thay déi rat rd nét. Cac
yéu t6 bén ngoai nhu ty gia, 1ai suat USD, thuong mai vai Trung Quéc va su rat lui cta dong
vOn ngoai hién da khéng con la yéu t6 can budc hai chi s6. Thay vao d6, hoat ddng manh mé
clia khoi ngoai va viéc gidi tda cac lo ngai I1én vé vi mo lai thoi thiic su hiing khai clia nha dau
tu. Trong thang Tu, VNIndex tang 2,7%, danh bai hoan toan ngudng can tam ly 580 diém va
HNIndex ciing tang 2%. DU gia tri mua tich lGy tir dau nam van am khoang 2.000 ty déng
nhung néu loai tri giao dich ti viéc chuyén déi trai phi€u VIC, NDTNN da quay lai mua rong
1.237 ty dong trong thang Tu. Khong tinh giao dich ctia VIC, bén thang dau nam, khéi ngoai
da mua rong 1.086 ty dong. Chung téi cho rang bén canh mat bang P/E hap dan, su c&i mé
han vé van dé room la dong luc chinh cho su trd lai cta khdi ngoai.

Hién tai, thi trudng dang d6i dién véi nhiéu thong tin tich cuc, nhat la khi Chinh Phi nhiém
ky mai dang lién tuc phat di nhirng théng diép nhu cai thién méi trudng dau tu dé dén TPP,
ho trg thi trudng von, tai cdu trdc DNNN, gidm lai suat ... Trong do, viéc giam lai suat du chi
tap trung cho mot s6 nganh uu tién nhung 1a déng thai mang tinh dinh hudng c6 thé tao ra
hiéu tng tét 1én thi trudng. Bén canh dé, viéc ngi room cho NDTNN van la van dé sat suon
tiép tuc dugc dén cho trong thang Nam. Thang nay, hai doanh nghiép I6p ctia nhém VN30 la
VNM va BVH sé t6 chic ky hop DPHDCD thudng nién 2015. Hién tai, VNM da rat hét bay
nganh nghé kinh doanh cé diéu kién. Vi vai tro la c¢6 phiéu hang dau, viéc néi room ctia
VNM ciing la diéu dugc rat nhiéu NDTNN ky vong dong thai trd thanh hinh méau cho céac
doanh nghiép khac.

Vi thanh khodn t6t va hoat dong s6i néi clia khéi ngoai thdi gian gan day, thi trudng cé thé
sé duy tri dugc su hing khai. Du vay, khi cac diéu kién héi du va su tich cuc lan truyén sang
cac nhém c6 phiéu vira va nhd cling |a ldc thi trudng déi dién véi kha niang chét 1i. Do vay,
giao dich trén thi trudng c6 thé sé khéng hinh thanh dugc xu hudng ré rang trong thang
Nam. Déng thdi, cé kha ndang sé xuat hién mot vai phién giang co kich tich gilra bén mua va
bén ban.

Ving diém du bao véi VNIndex trong thang nay 1a 590-619 va véi HNIndex |a 78-82.

Hai rui ro c6 thé &nh hudng dén da tang cua thi trudng thang nay 1a kha niang thanh khoan
suy gidm va sy yéu di cla nhém ¢ phiéu 16n. V& thanh khoan, dé nhan thdy sau khi VNIndex
vugt 590 diém, thanh khodn da tang dan déu cho dén gan ky nghi 1& 30/04-01/05. Hai ngay
dau tién sau ky nghi kéo dai, thanh khoan da vugt hon 150 triéu cp/phién. Néu KLGD trong
tiép tuc gilr vitng & muc cao, nha dau tu sé cé mot s co hoi tét dé€ “mua thap ban cao”. PSi
vdi chién lugc mua - ndm gil, viéc kién nhan chd dgi mét co hdi tham gia hop ly c6 thé sé
hiéu qua hon 1a mua dudi tai thai diém nay.

V& nhom nganh, théng ké so bd KQKD quy 1 clia 75% sé doanh nghiép niém yét trén HSX va
HNX cho thay su phan héa manh khi chi c6 hon 1/2 cac doanh nghiép c6 doanh thu va LNST
tang trudng duang. Trong nhitng nganh dugc ching t6i danh gia tich cuc nam 2016, nhiing
nganh c6 nhiéu doanh nghiép ghi nhan muc tang trudng duong vé ca doanh thu va lgi
nhuan bao gom Xay dung va VLXD (gém sat thép), Vat dung ca nhan - gia dinh, B4t dong
san, Thuc phdm- d6 uéng. Riéng cac cdng ty cdng bién, bao hiém va ban 1& 6 t6 ndi chung c6
thé chung kién su chiing lai vé tdng trudng do canh tranh cao va nhu ciu ting cham hon
nguén cung. Su phan hoa cang ré nét khi nhiéu doanh nghiép nhu CTD, SVC, PTB, HSG ghi
nhan muc tang trudng vugt trdi so véi mat bang chung toan nganh.
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Hinh 17: Dién bién cac chi sé vén héa trong thang Tu Bang 4: So sanh P/E, P/B mét sé thi truéng ASEAN
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P/B
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2,48
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CHIEN LUGC DAU TU THANG 5: CG CAU LAl DANH MUC

x o

Loai trir cac giao dich c6 tinh “nhiéu”, ching téi nhan thdy khéi ngoai d& manh dan hon
trong vong mot thang tr& lai day. Thanh khodn duy tri 8 muic cao ngay ca trong nhiing phién
thi trudng di ngang hodc giam la ddu hiéu tét vé tam ly. Trong khi thong tin KQKD quy chi cé
tdc déng dén ting cd phiéu riéng I, van dé ndGi room sé cé hiéu tng Ién toan thi trudng
théng qua nhom cd phiéu I6n. Chung téi nhan thay su hing khéi trén thi trudng duy tri da
ldu va nhiing théng tin vi mé cling kha én dé tiép tuc ndm gilr 6 phi€u dai han. Tuy nhién,
trong thang Nam nay, chdng t6i cho rang viéc mua mai nhém ¢ phiéu c6 von héa Ién va
nhiing c6 phiéu c6 beta cao sé khé gitup nha dau tu kiém dugc ty sudt Igi nhuan via y. Thay
vao dé, nha dau tu ua ludt séng co thé sé c6 co hoi tot trong Thang Nam dé “ban cao mua
thap”. Viéc mua va ndm gilr dai han c6 thé kién nhan dé chd mét co hoi tét han la mua dudi
trong giai doan nay.

Trong buc tranh KQKD quy 1, nganh xay dung va VLXD ti€p tuc ndi Ién véi muc ting truéng
VUugt troi. La nha thau xay dung hang dau Viét Nam CTD ghi nhan muc truéng doanh thu
tdng gan 100% va LNST tang hon 200% trong quy 1 nh& cac cdng trinh 16n ti 2015 chuyén
sang. Cac céng ty san xuat VLXD trong danh sach khuyén nghi cia ching t6i nhu HT1, DNP,
BMP, KSB va HSG cling céng b6 muc tang trudng LNST hai con s6, riéng HSG tang hon 3 lan
cung ky. VGi trién vong nganh xay dung va thj trudng BDS ca nudc, ching téi tin rdng céc
doanh nghiép néi trén sé gilr viing dugc da tang trudng nay trong nam 2016.

Ban [é (6 t6) va Du lich cling la nhiing nganh dugc danh gia cao khong chi trong quy 1 va
con ca cac quy tiép theo. Trong khi tang trudng 6 t6 thuong mai dang cham lai, cac nha
phan phéi 6 té thuong mai nhu SVC va PTB van dang ban hang tét. Doanh s6 mang 6 t6 cua
PTB tang 24% trong quy 1 trong khi doanh thu ctia SVC tang gan 50%. Day la nhirng doanh
nghiép dugc chung t6i danh gia cao vé trién vong kinh doanh dai han nhd lgi thé vé s
lugng showroom va dia ban hoat ddng va su gia tang quy moé cla tang I6p trung luu tai Viét
Nam.

e Nganh van tai: PVT

e Nganh cang bién: HAH, VSC

e Nganh xay dung: FCN, CTD

e Nganh cong nghé: FPT, ELC

¢ Nganh dién: NT2, PPC, REE

¢ Nganh BDS: BCl, KDH, NBB, LHG

e Nganh ban |é: SVC, PTB, MWG

¢ Nganh VLXD: DNP, BMP, HT1, KSB, HPG, HSG
e Nganh dét may: TCM, STK

e Nganh dau khi: PGS, PVS, PLC

e Nganh thuc phdm - d6 uéng: VNM

e Nganh khac: SKG, DHC, DRC, PTI, PAC, DPM
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Bang 5: Thong tin co ban ctia cac nhém nganh

+-DT  +/-LNST %thay  othay
Nganh cip 2 - ICB Q1/2016  Q1/2016 '?;’)‘ ':; f (t},""'"T\lTD) d3i Index d‘t’lf' '2;:"
(%) (%) L nam*

Ban lé 26,0 48,7 13,2 41 19,5 42,8 15.139 3.2 -3,1
Bat dong san 89,4 29,8 12,7 1,1 4,3 11,3 75.594 52 3,2
Cong nghé Thong tin -35,7 -19,3 11,9 1,8 74 18,7 24.805 1,9 1,5
Dau khi -64,2 -88,7 3,8 0,7 8,4 20,1 17.174 7,0 -5,8
Dich vu tai chinh 16,3 -10,1 11,2 1,2 5,8 9,0 26.502 1,9 -4,1
Dién, nudc & xang dau khi dét -12,6 -43,7 74 2,2 214 331 132.863 16,5 31,5
Du lich va Giai tri 3,0 -45,8 27,5 3,5 17,9 21,0 12.357 -1,9 -6,5
Hang hoéa & Dich vu Céng nghiép 72 1,6 12,9 1,9 11,8 22,7 66.306 2,3 2,3
Hang cé nhan & Gia dung 16,2 27,3 13,2 24 10,2 21,7 25.614 6,7 18,8
Hoéa chat -7,5 -15,7 9,0 1,3 10,5 21,2 40.313 1,9 0,9
0 t6 va phu ting 183 24,4 10,3 2,0 130 281 12.022 7.8 -4,1
Tai nguyén Co ban 2,5 315,8 16,3 23 5,7 12,4 66.188 8,8 15,7
Thuc phdm va dé uéng 37,2 46,3 259 2,6 4,2 8,9 99.927 4,9 2,0
Truyén thong -2,6 27,3 134 1,9 6,4 10,3 1.979 18,8 210,0
Xay dung va Vat liéu 13,2 1,6 14,6 2,0 7,0 12,2 72.612 3,5 10,1
Y té 6,3 18,4 11,2 23 13,5 19,5 15.922 2,5 271

Nguén: Fiinpro, RongViet Research, * chi bao gém 579 doanh nghiép da céng bé BCTC quy 1 dén 04/05/2016
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DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

Tai chinh
Pinh gia Giao dich
Ayl Thai gian déu e e
ST Noanh tiéu (VND) (‘;Na:)) Khuyén nghi tu +-LNsT N9 - nst _PE PBhién  Giain KL6PTB3  yurr FoL
(%) /VCSH DT (%) Trailing tai (%) thang (t déng) (%)
(x) (%) (x) (x) ((4)]
1 MWG Banle 93000  77.500 Mua Trung han 60,3 59,7 08 508 31,6 103 44 (103) 119359 509 -
2 SVC Banlé 41700 36200 Tich Iy Dai han 24,7 86,0 07 5,1 16,0 8,2 1,0 997  131.050 40 14,8
3 DHC Baobi 38200 36700 Trung lap Dai han 17,9 85,1 02 105 153 83 2,1 106,1 157.558 38 16,9
4 PTI  Baohiém PNT 28500 22500 Tich lay Dai han 313 1381 00 216 25,9 11,6 1,0 293 57.713 81 1,1
5 BCl  BAtdongsan 28000 23700 Tichlay Dai han 923 2006 0,2 32 (133) 7,0 1,0 483 83.944 92 39,0
6 LHG B&tdong san 22000 24500 Trunglap Dai han 257) 1765 0.2 7.8 04 9,1 0,9 1354 522946 29 438
7 ELC CONTT 32000  22.100 Mua Dai han 1188 183 03 350 89,3 12,7 13 440 429827 42 30,7
8 FPT CONTT 52000 48100 Trunglap Dai han 16,3 17,3 0,9 7,5 10,1 10,0 23 167 785379 860 -
9 REE S:S:gnghiép 31000 23500 Mua Dai han 05 (192 01 2,0 16,1 7,5 1,0 @1 501411 284 01
10 PVS Déukhi 18000 16700 Trunglap Trung han 259  (181) 02 (157)  (256) 5,1 07 (30,8)  1.803.809 334 235
11 VSC  Dichvuvan tai 76000 57500 Mua Dai han 41 1,5 03 300 8,3) 85 19 39,1 141.158 107 -
12 PVT  Dichvuvan tai 13500 11400 Tichlay Dai han 9,4 7,6 08 3,9 17,0 7,9 0,9 (34)  1.291.670 131 33,9
13 HAH Dich vy van tai 56000 41200 Mua Trung han 21,9 26,9 04 110 (4,6) 56 18 59% 200900 42 38,0
14 NT2 Dién 35600  29.000 Mua Trung han @7) (282 12 (1000  (107) 74 17 205 822497 370 294
15 PPC Dién 20900  17.800 Tich lay Dai han 24 (463) 08 (52 44,4 10,2 1,0 (204)  737.749 254 36,0
16 SKG Dulich&Giditri 120000  119.000 Trunglap Dai han 36,3 69,5 - 305 34,9 17,3 6,0 176,5 51.177 130 0,9

17 DPM Hda chat 32.500 30.200 Trung lap Trung han 23 34,1 0,0 (8,9) 11,8 7,5 1,3 16,5 490.705 529 24,7
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CHi SO Vi MO THANG 04
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Bi€n déng nhém nganh cap 1

CHi SO CAC NHOM NGANH

Bién ddng chi s6 nhém nganh cap 2
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Bdn bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhét la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bdt ky dé nghj hay huéng dan
mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo duoc trinh bay trong bén bdo cdo ndy khéng tinh dén su khdc biét
vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hodn cdnh cu thé cda timg nha ddu tu. Ngodi ra, nha ddu tu cling y thic cd thé ¢é cdc xung dot loi
ich anh huéng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra
quyét dinh dau tu va phdi chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh dau tu cha chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng
chiu trdch nhiém déi vai toan b hay bt ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan b hodc tirng phdn
théng tin hay y kién ndo cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhdn cua ngudi phdn tich. Khéng c6 bdt ky mét phan thu
nhdp ndo ctia ngudi phan tich lién quan truc tiép hodic gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIES thu thdp tir nhiing ngudn ma ching téi cho la ddng tin cdy. Tuy
nhién, chung téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid
cta chiing téi ¢ gid tri dén ngady ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khéng can bdo cdo truéc.

Bdn bdo cdo nay duoc giit ban quyén va la tai san ciia RONGVIET SECURITIES. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stra déi trong bdt ky
trudng hop nao ma khéng cé su déng y cia RONGVIET SECURITIES déu trdi ludt. Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2016.

RONG VIET Chi nhanh Ha Néi Chi nhanh Can Tho
SECURITIES $6 2C Thai Phién — Quan Hai Ba 8 Phan Binh Phung -
Trung - Ha Noi TP.C&n Tho
. Fax: (84 4) 6288 2008 Fax: (84 71) 381 7579
RONG VIET
Tang 1-2-3-4, Tdoa nha Viet Dragon,
141 Nguyén Du - Quan 1 - TP.HCM
Tel: (84 8) 6299 2006
Fax: (84 8) 62917986 Chi nhanh Nha Trang

Email: info@vdsc.com.vn 50Bis Yersin -TP.Nha Trang

Tel: (84 58) 382 0006
Website: www.vdsc.com.vn

Fax: (84 58) 382 0008
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