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Buc tranh 2017: Thanh qua ngoan muc

Tang truéng GDP Viét Nam dan dau ASEAN Lai suat tiép tuc gidam va hinh thanh mit bang thap
GDP 2017 m Nong, lam nghiép va thdy san 16(%)- ({?ié?s)o
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Ghi cha: 1) Stic ép thai gian cang I6n thé hién ddy la thoi diém vang dé tham nhap vao thi trudng.

Nguén: Bloomberg, A.T. Kearney, RongViet Research
2) Vietnam 5Y CDS cang thdp cho thdy rdi ro trung han dang giam dan.




Trién vong vi mé 2018: Pinh hinh tuong lai

Méi trudng kinh té 2018:

RongViet Research du bao tang truéng GDP 2018 dat 6,7% YoY (kich ban co s6) va 7,0% YoY (kich ban tich cuc) véi 2 dong luc
chinh ti phia téng cau gém tiéu dung va dau tu tai san

Mat bang lai suat c6 kha nang tiép tuc giam tai cac linh vuc uu tién trong béi canh lgi tic trai phiéu Chinh pht gitt 8 muc thap
NHNN duy tri chinh sach tién té néi long cé kiém soat nham giam thiéu tac déng lén gia hang hda trong nudc

Gia cac hang héa co ban nhin chung héi phuc dan dan

Rui ro ty gid chua dang lo ngai trong TH2018

Budc chuyén minh:

Co héi dau tu gan véi hoat ddng ban vén nha nudc va ky vong nang cao hiéu qua HPKQ tai cac doanh nghiép sau thoai von
Tang nguon thu ngan sach théng qua ké hoach tang thué tiéu dung

Xac dinh dong luc tang trudng cho dai han, 3 dac khu hanh chinh - kinh té: Van Bon, Bac Van Phong, Phi Quéc

Hoan thanh viéc cat giam 1/3 - 1/2 s6 quy dinh hién cé vé diéu kién kinh doanh

Tai dam phan hang loat hiép dinh thuong mai, gém CPTPP, RCEP, EVFTA

Chu dé vimé 2018:
Chuadé1 :2018 - Chd dgi budc ngoat tai co cau DNNN
Chadé2 :Taicocdungudnthu NSNN

Chadé3 :Tindung tiéu dung - Canh clia tang trudng tin dung

Chudé4 :SEZs-Kyvong dong luc tang trudng méi?




DU BAO Vi MO 2018

Tang truéng kinh té 6,68% 6,21% 6,65% 6,7% -7,0%
Sasg)c an thuong mai (ty 4,1 +1,78 +2,0 418
Tang trudng xuat khiu 7,9% 9,0% 18,9% 13,8%
Tang truéng nhap khau 12,0% 5,6% 19,2% 14,0%
Lam phat 0,6% 2,66% 3,62% 3,71%
Lai suat tai cap von 6,5% 6,50% 6,25% 6,25%
Tang trudng cung tién 14,5% 18,4% 17,5% 17,0%
Tang trudng tin dung 17,3% 18,2% 19,0% 18,0%
Tham hut ngan sach 4,6% 3,64% 3,5% 3,7%

Ty gid giao dich 22.485 22.761 22.715 23.014

Nguén: RongViet Research




CHU DE 1: 2018 - Budc ngoit tai co cau DNNN
Pdng luc thuc day thoai von DNNN

Co ban hoan thanh tién trinh ¢é phan héa Hoat déng thoai vén nha nuéc cham chap*
5000 ¢ S6DN) o1 Nghin ty VND (Lan)
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0
~60% ng trong nudc sé dao han trong 2018-2021 Nhan dinh
(9 USD) + Viét Nam ti€p tuc c6 phan hoa 89 DNNN trong giai doan
12 r 2018-2020. Sau 30 nam, tdng DNNN thuc hién ¢6 phan
101 hoéa dat 4.655, ca ban hoan thanh ké hoach dé ra
8 F
¢ Tuy nhién, ty & s& h(tu nha nudc tai cac doanh nghiép hau
CPH con cao do hoat déng ban von trong cac nam qua
4 t
5 dién ra rat cham
o WLLLLLELOLERY G b b vl v w vl * Nam 2018 ky vong sé la buéc chuyén minh khi thoai vén
< < < < . A w ,. ..
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2020

Nguén: GSO, HNX, Fin Pro, RongViet Research Ghi chu: Gid tri thu vé ndm 2017 chua tinh khodn bdn vén tai Sabeco, tri gid 4,8 ty USD




CHU DE 1: 2018 - Budc ngoat tai co cau DNNN
Thién thgi dia lgi va hanh dong cua Chinh phu

Chinh pha thao g& vuéng mac hanh chinh Chu ky that chit chinh sach tién té & giai doan dau
Vé hoat ddng cé phdn héa, Nghi dinh 126/2017/NB-CP quy dinh: %) (%)
, , 7 r _ _ 208
* Tao thuan Igi cho NPT chién lugc thong qua viéc cat giam . ECB LHS FED LHS BOJRHS
thai gian han ché chuyén nhugng tir 5 ndm xuéng 3 nam { 06
5
 Thuc day niém yét/dang ky giao dich sau c6 phan héa 4 oa
» B& sung phuong an ban vén c¢6 phan véi hinh thic dung s6, 3
qua do da dang phuong phap xac dinh gia tri DN 2 1 02
 Danh gia lai gia tri quyén st dung dat theo gia thi truong ! 1 0
0 1 1 1 1 LN 4 1

e Hudng dan xac dinh Lgi thé thuong mai

01/00 01/02 01/04 01/06 01/08 01/10 01/12 01/14 01/16

Vé thodi vén DNNN, duthéo sta d6i N 91/2015/ND-CP quy dinh: Lai suat cho vay tai 2 kinh té€ 16n 8 Chau A

 Thiét lap lai quy trinh thoai von con 2 budc, gbm dau gia
céng khai va ban thoa thuan. Trong d6, quy dinh dau gia 7
c6ng khai bao gém dau gia thong thuong va dau gia theo

16 \
6

* Quy dinh viéc chuyén ¢ phan thuéc vén nha nuéc chua
dang ky giao dich theo phuong thic dau gia cong khai

(%)

South Korea ——~China

ngoai hé thong giao dich
» Dé cap tdi viec chuyén nhugng vén dudi ménh gia 4l
3 1 1 1 1 1 1 1 1

) 01/12 09/12 05/13 01/14 09/14 05/15 01/16 09/16 05/17
Nguon: Bloomberg, HNX, RongViet Research




CHU DE 1: 2018 - Budc ngoat tai co cau DNNN

NHNN diéu hanh linh hoat trong bdi cdnh méi

Du trit ngoai héi: Lich st 10 nam liéu c6 lap lai?
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Nguén: Bloomberg, HNX, RongViet Research

Diéu tiét dong tién ngan han qua céng cu thi trudng mé

(Nghin ty VND)
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Khéi luong tin phiéu luu hanh
Khéi lugng cam ¢6 luu hanh
—— Bom/Hut rong cla Chinh Phu




CHU DE 1: 2018 - Budc ngoat tai co cau DNNN

IPO - Thoai von Nha nuéc trong ndm 2018
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Ngudn: RongViet Research téng hop




CHU DE 2: TAI CC CAU NGUON THU NSNN

“Banh xe” tai khéa x6i mon

No céng ap sat tran quy dinh, 65% Viét Nam thiéu gan 40% vén dau tu Co' sé ha tang
s Vien trg RHS —@—Ng cong/GDP LHs (TY VND) (Ty USD)
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Nguon: Bloomberg, RongViet Research -




CHU PE 2: TAI CO CAU NGUON THU NSNN

Buc tranh thu-chi ngan sach nha nuéc

Co cau thu ngan sach nha nuéc

(1) Thué thu nhap va thué tiéu dung chiém ty trong cao nhat
trong téng nguén thu NSNN, 14an lugt 26,3% va 37,4%.

(2) Thu phi, & phi va thu ngoai thué tang 20,6% YoY va chiém
17% t6ng thu NSNN

(3) Thué méi trudng tang trung binh 22% YoY va chiém 3,9%
téng thu NSNN

(4) B8 sung thu tir X6 s6 kién thiét vao thu NSNN

Co cau chi ngan sach nha nudc*

(1) Chithudng xuyén tang 13,1% YoY trong 10 nam qua va
udc chiém 74% téng chi NSNN

(2) Chidau tu phat trién chitang 8,7% YoY va ty trong ngay
cang giam, dat 26% téng chi NSNN

(3) Dé an téi co cau tai chinh uu tién chi trd ng trong giai doan
2016-2020

* Ghi chd: Chi NSNN khéng bao gém chi tra ng géc

Co cau thu ngéan sach Nha nuéc

| Vién trg khong hoan lai B Thu phi, 1 phi va thu ngoai thué

Thué khac m Thué tir hoat ddng XSKT

B Thué méi trudng Thué XNK
100% r
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Ngudén: MOF, RongViet Research

Co ciu chi ngan sach Nha nuéc

Chi su nghiép kinh té&
B Chi trad ng lai

B Chi quan ly hanh chinh
Chi su nghiép xa hoi

1009 B Chi khac B Chi dau tu phat trién
b -
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CHU PE 2: TAI CO CAU NGUON THU NSNN

Ké hoach cai cach hé théng thué

Loai thué

Thué Gia tri gia tang

Thué tiéu thu dac biét

Thué thu nhap doanh
nghiép

Thué thu nhéap ca
nhan

Nguén: MOF, RongViet Research

Nhan dinh tac dong
1) B6 Tai Chinh udc tinh CPI sé tang 0.06% - 0.39%
2
3

)
) RongViet Research udc tinh ngan sach nha nudc bé sung thém 70.000-90.000 ty VND

) Quy méd nén kinh té phi chinh thiic & Viét Nam c6 thé tang lén, hién udc dat 15,1% GDP

4) Mot s6 nganh nghé chiu tac ddng manh:Tiéu dung; Kinh doanh bat dong san; Nong nghiép

1) Thué tiéu thu dac biét hién chiém 7-8%. Viéc tang thué sé gilp tang thu ngan sach trong trung han.

2) H6 trg cac doanh nghiép san xuat 6 to trong nudc canh tranh tot hon vai xe nhap khau.

1) Cac SMEs chiém hon 95% sé doanh nghiép dang hoat déng tai Viét Nam. Do d6, viéc giam thué sé tao
diéu kién cho hoat dong kinh doanh cla cac doanh nghiép nay

2) Béng gép thué TNDN tir SMEs khong 16n, khodng 1% téng thu ngan sach. Vi vay, ngudn thu ngan sach
khéng chiu tac dong dang ké

3) Han ché tinh trang vay ng cla cac doanh nghiép, dac biét khéi DNNN

4) Han ché tac déng ti viéc chuyén gia

1) HO6 trg ngudi c6 thu nhap trung binh

2) Uu dai va khuyén khich lao déng lam viéc trong nhiing linh vuc uu tién

3) Tang ngudn thu NSNN théng qua tang thué danh Ién thu nhap tir cac giai thudng




Chu dé 3: Tin dung tiéu dung - Canh clfa tang trudng tin dung

Xu huéng dich chuyén dong vén tin dung sang khu vuc hé gia dinh

Quy mé tin dung/GDP Chénh léch tin dung/GDP*
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Ngu6n: Bloomberg, NFSC, RongViet Research Ghi chu: Chénh léch tin dung/GDP trén 10% cdanh bdo rdi ro khiing hodng tai chinh trong 3 ndm téi .



Chu dé 3: Tin dung tiéu dung - Canh clra tdng truéng tin dung

Tac déng lan téa tGi nén kinh té

Pong gop cha tiéu dung vao GDP Co cau tin dung tiéu dung nghiéng vé mua, stfa chita nha &

3% 5%
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70% | . /
60% b 24% \
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30% |
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Nguén: Bloomberg, NFSC, RongViet Research



Chu dé 3: Tin dung tiéu dung - Canh clfa tang trudng tin dung

Rui ro tiém an

Ty lé tiét kiem/GDP ciia cac quéc gia Chau A Dién bién thi truéng chitng khoan
8% - ——Tang trudng tin dung LHS o 25%
50%
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Nguobn: Bloomberg, Savills, RongViet Research -



Chu dé 4: SEZs - Pong luc tang truéng méi?

Pong luc tang trudng kinh té suy yéu

10% r < , s
Tang trudng kinh té
9% F

8% I

7%

6% I
5% I

4% 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ]

1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015

|
X | A L . A L S lex g sk 2
Khuchéxuat  Khucong nghiép Khu cong nghé cao, KKT ctra Khu kinh t€ mé, Khu kinh té ven bién

Bai hoc tir cac quéc gia

Noi dung Trung Quéc An Do

K&t Qua SEZs dong gop 22% vao tang trudng GDP clia Trung Qudc, tao ra 30 triéu viéc Tinh dén 2014, chi con 164/564 SEZs con hoat
lam; chi€ém 45% téng nguén von FDI vao Trung Qudc dong

Quy Md Rat Ién, tram nghin ha Chi can trén 10 ha

Vi Tri Gan bién. Thuan Igi xuat nhap khau Khéng quy dinh

S6 Lugng Chi 6 SEZs: Tham Quyén, San Dau, Chu Hai, Ha Mén, Kashgar va dao Hai Nam Khong quy dinh sé lugng

Chinh Sach Th nghiém hang loat chinh sach tu do trong khu vuc DKKT Dua trén cac quy dinh hién hanh

Luat Lao Bong Pugc gidi phong Thiéu linh hoat

Nha Dau Tu Khuyén khich nha dau tu nuéc ngoai tham gia va cam két su 6n dinh vé chinh Dua vao nha dau tu trong nudc. Vai trod clia nha
sach dau tu nuéc ngoai yéu

Nguén: GSO, RongViet Research



Chu dé 4: SEZs - Pong luc tang truéng méi?

I.

Tac dong cua SEZs

HA GLANG CAO BANG
g Oy,
P
SOM LA "”“ﬂm\;mm‘::f QUANG NINH R
HOA shey HUNG YEN iy praing i
HA NAM THAT Blrent
N st 44 O+
THANH HOA
NGHE AN
HA T
QUANG BINH
QUAN PAO HOANG SA
QUANG TRS
THUA THIENYLE
. DA NANG
Nganh nghé uu tién: e
e Dichvudulich
* Dichvubanlé .
e Dichvuyté fgmh
Viéc lam mdi (2030): 57.600 ngudi L
Thu Ngan sach (2021-2030): 3,3 ty USD
GTGT tU doanh nghiép (2021-2030): 19 ty P vEN
usD ym
A WHANH HOA
BINHPHUGC | 2 naseg NINH THUAN
T"“:‘mwm shas THUAN
TP HO mm:u"
mmmngﬁwnhm VNG TAU
, e . AN THOMINM LONG o ¥ 44
Pha Quéc MIEN CIANCAG Guane 'm:f:m QUAN PAO TRU'ONG S4
SOC TRANG . S
BAC LTEU
CA MaL

Van bon

—— BacVan Phong

Nganh nghé uu tién:
¢ (Céngnghé cao
» Cong nghiép hé trg cong nghé cao
¢ Dich vudulich vavanhéa
* Dich vuhaucan
Viéc lam méi (2030): 132.000 ngudi
Thu Ngan sach (2021-2030): 4 ty USD
GTGT tu doanh nghiép (2021-2030): 9,7 ty USD

Nganh nghé uu tién:
e (Cbng nghé thong tin
 Diéntux
*  Cokhi chinh xac
» Dich vu cang bién va hau can
e Qudc phong
* Dichvudulich
e Thuong mai - Tai chinh
Viéc lam méi (2030): 65.000 ngudi
Thu Ngan sach (2021-2030): 2,2 ty USD
GTGT tu doanh nghiép (2021-2030): 10 ty USD




Chu dé 4: SEZs - Pong luc tang truéng mé

?

Lo trinh phat trién chia SEZs

Chuén Bj Giai Doan 1 Giai Doan 2 Giai doan 3
20|1 8 20|22 2026 20]’;0
I I !
Van Pén * Dullich giai tri c6 casino e Ngu nghiép va Ché bién hai san e Cong nghé sinh hoc
* Dich vu cang bién, hang khong e Dichvuhiucan e (Congnghé xanh
¢ Trung tam thuong mai e Gido duc dao tao; Y té * Congnghé cao,...
e (Cong nghé sang tao; Trung tam khai ¢  Dich vu tai chinh

nghiép

e Hoan thién thu tuc phaply, Quy «
hoach, x3p sé€p bd may té chuic

Hoan thién két cau ha tang déng b va
hé théng phap luat

»  Pau tutheo chiéu sau dé xac 1ap vi thé
dé thi quéc té

*  Xay dung CSHT trong diém o Thu hut dau tu vao cac linh vuc uu tién * Tao tac dong lan toa
Chuan Bj Giai doan 1 Giai doan 2
20|1 8 2925 2q30
. . . . A Van chuyé&n HKQT; Phét trién DV cang e Phat trién va t6i uu héa DV cang bién
* Xay dung cang hang héa, cang HKQT AT . Y = 9
BacVan Phong Y Phat trién TCNH; Thu hut Quy d4utuQT  «  Phét trién cac loai hinh tai chinh, chiing

e Xay dung TTTM - Tai chinh
e Xay dung khu d6 thi
*  Phat trién m6 hinh: Khu CNC, Trung tam

« Hoan thién thd tuc phap ly, Quy hoach, xap
s&p bé may t6 chuc
. e Thu hut dau tu vao cac linh vyc uu tié
« Xay dung CSHT trong diém u hut dau tu vao cac linh vuc uu tién
Khai Bong
2(?18 20|21

+ Phat trién bén du thuyé; Giao duc; Y t&
Phat trién CNC phuc vu quéc phong, CN .
CNC VLXD mdi; CN sinh hoc,.... .

e Hoan thién két cdu ha tang dong bo va hé théng phap luat .

Tang Téc

khoén, dau tu mao hiém,....
Phat trién cac nganh dich vy, du lich,....
Phat trién hoat dong R&D

Tao su lan toéa dén Kién Giang va ca nuéc

*  M& rong thi diém véi CS mé hon

Phéat Trién va Lan Toa
20?5

Phat trién cac nganh trong diém:

Phu Quéc

Phat trién cac nganh dong luc chinh:

Phat trién cac nganh khac:

e Dulich « Ngunghiép va Ché bién e Cong nghésinh hoc, cdng nghé xanh
» Trung tdm thuong mai va trién lam e Truyén thong va Dich vu hau can ¢ Trung tam Ung dung CN cao, Al
* Nghién ctiu va phat trién » Gido duc Pai hoc va Dich vu Tai chinh e Dich vy vién théng tién tién
e Cham soc stc khoe, ... e Quydautu




Bang chan doan rui ro gap phai

Muc d6 anh huéng

STT Rui ro Cach thuc tac dong
1 XU ly ng xdu khong triét dé Truc tiép

2 IPOs & Thoai von DNNN tiép tuc tri hoan Truc tiép

3 Tac dong tiéu cyc tir tang thué tiéu dung Truc tiép

4 Dong vén bj ratra Tryc ti€p

5 Gia hang hoa Tryc tiép

6 Chinh sach kinh té€ Trung Quéc thay déi Truc tiép

7 Quan hé My - Trung cang thang Gian tiép

8 RUi ro chinh tri Gian tiép

Ghi cht: Thang do Muic d@é6 anh huéng va Xdc xudt xay ra

_ Trung binh Yéu Rat yéu

Xac xuat xay ra




Phu luc: M6t sd du an dau tu tai 3 dac khu kinh té

Ténduan
Cang hang khéng quéc té Van Bon
Pudng cao téc Ha Long — Hai Phong
Cao téc Ha Long - Van Bén
Cao téc Van Bén — Mong Cai
Van Bén Du an Cang Bac Cai Bau
Con dudng di san Van Bén
Sonasea Dragon Bay
Furama Ha Long Viét Nam Resort & Vilas
Khu DLST Ngoc Viing, Van Canh
Du an Khu phi thué quan - khu céng nghiép sach
Van Phong Nha mdy nhiét dién Van Phong 1
T6 hop loc héa ddu Nam Van Phong
Cang hanh khach quéc té
Cap treo, khu nghi duéng Phu Quéc
Safari park
Phu quoc deep water port
Coéng vién giai trsi Sun World Hon Thom
Phu Quéc ¢ réng cang hang khong quéc té
Sonasea Villas & Resort
Phu Quéc Marina
Condotel Premier Residences

Du &n The Coast Villas

Dy &an Grand Word

Nguén: RongViet Research

Linh vuc
Cosd hatang
Cosd hatang
Co s hatang
Co s hatang
Cosdhatang
Du lich - Nghi duéng
Du lich - Nghi duéng
Du lich - Nghi duéng
Du lich - Nghi duéng
Khu cong nghiép
Nang luong
Nang lugng
Cosd hatang
Du lich - Nghi duéng
Du lich - Nghi duéng
Cosd hatang
Du lich - Nghi duéng
Cosd hatang
Du lich - Nghi dudng
Du lich - Nghi duéng
Du lich - Nghi dudng
Du lich - Nghi duéng

Du lich - Nghi duéng

Quy mé vén

7,500
13,600
13,988
16,014
2,200
5,000
4,950
1,120
46,000
31,500
58,721
109,248
1,600
10,000
3,150
2,000
10,000
2,000
4,500
N/A
N/A
N/A

7,500

Nha dau tu
Tap doan Sun Group
Tap doan CIENCO 4
Céng ty ¢ phan BOT Bién Cuong
N/A
CT MBLand Hoildings
CTCP Van D6n Heritage Road
Tap doan CEO
Téng cbng ty Viglacera
Tap doan FLC
N/A
Tap doan Sumitomo (Nhat Ban)
Petrolimex va Nippon Oil Energy (Nhat Ban)
Vingroup
Sun Group
Vingroup
Tap doan PVN

Sun Group

Téng céng ty Cang hang khoéng Viét Nam — ACV

CEO group
BIM group
Sun group
CTCP DPau tu va phét trién BBS Nam Anh

LDG Group

Tinh trang
Khai thac 2018
Khai thac 2018
Khai thac 2017
Khéicéng 2017

Pang nghién ciu
Pang nghién cdu
Pang nghién cdu
Dang trién khai
Pang nghién clu
N/A
D3 dugc cap phép
D3 dugc cap phép
Khai thac 2018
Khai thac 2018
Pang trién khai
Dang trién khai
Pang trién khai
Khai thac 2018
N/A
N/A
N/A
N/A

Pang trién khai




Phu luc: Cai cach thué

Loai thué

Thué Gia
tri gia

tang

Thué tiéu
thu dac
biét

Thué thu
nhap
doanh

nghiép

Thué thu

Nhiing thay ddi chinh

1) Tang thué suat GTGT tiéu chudn ti muc 10% lén mdc 12%.

2) Viéc chuyén quyén st dung dat (SDP) sé thay d&i tir khong chiu thué GTGT sang chiu thué GTGT véi muc thué suat
tiéu chudn 12%.

3) Bai bd quy dinh gia tinh thué GTGT d8i v&i hoat dong kinh doanh BDS dugc trir gia chuyén quyén SDD hoic tién
thué dat phai ndp ngan sach nha nudc.

4) Chuyén phan bon; may mac, thiét bi chuyén dung cho néng nghiép; tau danh bét xa bd tir d6i tugng khéng chiu
thué GTGT sang d6i tugng chiu thué GTGT;

5) Quy dinh diéu kién khdu trir thué GTGT dau vao la cé chiing tur thanh toan khong dung tién mat doi vai hang héa,
dich vu mua vao, trir hang hoa, dich vu mua tiing lan tir mdc duéi 20 triéu déng xuéng muc duéi 10 triéu dong.

6) Du théo luat bai bé mét s6 hang hoa/dich vu dugc ap dung muic thué suat 5%, chuyén sang muc thué chudn (nudc,
thiét bi y t& va gido duc dung cho nhiéu muc dich, hoat dong thé thao va gii tri, sach).

1) Ap dung thué tiéu thu dac biét (TTDB) vé nudc giai khat & muc 10% hodc 20% ké tir ngay 01 thang 1 nam 2019.

2) Tang thué suat cho thuéc 1a va xi ga:

e Thém mét khodn phi TTPB ¢6 dinh la 1.000 déng cho méi géi 20 diéu thudc va 1.500 dong mdi diéu xi ga, c6 hiéu
luc tir ngay 01 thang 1 nam 2020

* Tangtylé TTDB tir 75% lén 80% d8i vai thudc Ia tirngay 01 thang 01 ndm 2020 dén 85% ké tir ngay 01 thang 01
nam 2021.

3) Gia tinh thué tiéu thu ddc biét véi 6 t6 tir 9 chd ngdi trd xudng san xudt trong nudc la gia ban ra trir di gia tri linh

kién, phu tling san xuat trugc.

4) Danh thué TTDB ddi vai xe ban tai nhap khau: 60% trén xe con c6 cling dung tich xi lanh.

1) Ap dung muc thué 15% - 17% cho SMEs

2) Ap dung muc thué 1% d8i v6i doanh thu tir chuyén nhugng vén/cé phan ctia ngudi khong cu trd. Thay thé cho miic
thué 20% trén Igi nhudn hién tai.

3) Cho phép bu trir 1i tir chuyén nhugng bt dong san véi 16 tir hoat ddng san xuat kinh doanh

4) Quy dinh khéng tinh vao chi phi dugc trir déi v6i phan chi tra 1ai clia khoan vay khi ty 1& ng/von CSH vugt qué 5:1 di
VvGi cac cong ty san xudt; 4:1 dGi véi cac nganh khac va 12:1 d6i véi nganh ngan hang

1) Giam s6 bac thué tir 7 xuéng 5 bac va mé réng cd s& tinh thué cho ngudi ¢ thu nhap trung binh

2) Gidm 50% thué TNCN déi véi cac ca nhan lam viéc trong cac nganh uu tién nhu CNTT, ndng nghiép,...

3) Ap thué 1% véi gia chuyén nhugng vén clia ca nhan (luu trd va khéng luu trd)

4) Stia d6i mic thué sudt d6i vai thu nhap tu cac gidi thudng tir muc thué san 10% thanh muc tang lay ti€n dén 30%

Nhén dinh tac dong

1) B6 Tai Chinh udc tinh CPI sé tang 0.06% - 0.39%

2) RongViet Research udc tinh ngan sach nha nudc b sung
them 70.000-90.000 ty VND

3) Quy mé nén kinh t& phi chinh thic & Viét Nam ¢6 thé ting
lén. Hién udc dat 15,1% GDP

4) M6t s6 nganh nghé chiu tac dong manh: Tiéu dung; Kinh
doanh bét dong san; Nong nghiép;

1) Thué tiéu thu dac biét hién chiém 7-8%. Viéc tang thué sé
giup tang thu ngan sach trong trung han.

2) H6 trg cac doanh nghiép san xudt 6 t6 trong nuéc canh
tranh t6t hon véi xe nhap khiu.

1) Cac SMEs chiém hon 95% s6 doanh nghiép dang hoat
dong tai Viet Nam. Do do, viéc gidm thué sé tao diéu kién cho
hoat d6ng kinh doanh cutia cac doanh nghiép nay.

2) Péng goép thué TNDN tir SMEs khéng 16n, khoang 1% téng
thu ngan sach. Vi vay, nguén thu ngan sach khéng chiu téac
déng dang ké

3) Han ché tinh trang vay ng cla cac doanh nghiép, dac biét
kh&i DNNN

4) Han ché tac dong tir viéc chuyén gia

1) H6 trg ngudi ¢ thu nhap trung binh

2) Uu dai va khuyén khich lao dong lam viéc trong nhiing
linh vuc uu tién

3) Tang ngudn thu NSNN théng qua tdng thué danh Ién thu
nhap tl cac giai thudng
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Téng quan thi truéng 2017: Vuot mong doi

350 -
YTD: +43,4%
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Téng quan thi truéng 2017: Tang trudng thu nhip khiém tén, nhung
mat bang P/E dudgc ndng lén

Tang truéng thu nhap ctia VNIndex 2007 - 2017

80% 74% 6%

60% 5%

40% 4%

20% 3%

0% 2%

1%

-20%

-40% mm Tang trudng thu nhap (cot trai) e TANG trudng cb tuic (cot phai) 0%
-39%
So sanh muc gia v@&i cac thi truong khac P/E ctia VNIndex qua cac thai ky
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research Nguén: Bloomberg, RongViet Research



Téng quan thi truéng 2017: Dong vén ngoai manh

0 2017 la nam séi n6i nhat ca dong vén ngoai
o Giatrirong nam 2017: ~1,07 ty USD (~23.830 ty dong)
0 Gia tritich Gy 10 nam: ~4,4 ty USD

0 Nhom nganh thuc pham & d6 uéng rat dugc mua rong nhiéu ap dao trong nam 2017

Gia tri tich liiy ctia vén ngoai (dvt: triéu USD) Mua ban rong cta khéi ngoai phan theo nhém nganh
600 5000
500 p 4500 ? o
4000 = Thyc pham va d6é uéng
400 3500 = Dich vu tai chinh
300 3000 = B4t dong san
200 2500 = Ngan hang
Tai nguyén Co ban
100 2000 B , ] o
1500 bién, nudc & xang dau khi dot
0 ST 000 Xay dung va Vit liéu
) ~ Khac
1008/6 ¢ T 3l5l8 @278 59 7079 500
o O O O O O O © © o o o O O
-200 0

mmm Mua/bén rong  ===Tich lly rong

Nguén: FiinPro, RongViet Research




Téng quan thi trudng 2017: Pdng thai cac quy ETF

0 Tuy cad 2 quy ETF thé hién kha t6t trong nam 2017, cac nha dau tu ETF van ban rong nhung véi khoi
lugng nhd hon so v&i nam 2016

o Cac quy ETF néi tang trudng hon 50% nhd vao mua tat ca cac c6 phiéu VN30 va theo déi chinh xac chi
s VN30 ma khéng c6 cac rang budc vé FOL nhu cac quy ETF ngoai mac phai

Tinh hinh nap/rit rong vén cac quy ETF tikhi thanh lap
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research




Téng quan thi truéng 2017: Thanh khoan bung né

0 Von hda thi trudng tang trudng viing chac va dat muc tuong duong 68% GDP trong nam 2017 nhd vao
cac ¢ phiéu I6n niém yét

0 Gia tri giao dich binh quan phién nam 2017 tang ~63% so v&i nam 2016

0 S6 lugng vay ky quy tang lién tuc t nam 2016 va la nhan to gia tang thanh khoan cla thi truéng

Thay déi vén héa thi truéng 10 nam qua Gia tri giao dich trung binh/ngay trong 10 nam qua
2.500 80% 6.000 250%
70%
200%
2,000 5.000
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2 150%
B 1500 50% o #9%0
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£ 40% > 3.000
c )y 50%
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a 0% 0%
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research Nguén: Bloomberg, RongViet Research




Trién vong thi trudng 2018: S6ng sau x6 séng trudc

0 Nhiéu cong ty niém yét hon, c6 phiéu duoc tu do giao dich nhiéu han nhd vao chinh sach hé trg IPO,
thoai vén nha nudc, cé phiéu niém yét méi

Vén hoéa . . Von hoéa

(nghinty ywp) > Ma  congty (nghin ty VND)

1 VNM Vinamilk 293,2 21 NVL Pau tu Dia 6¢ No Va (Novaland) 38,3
2 VIC VinGroup 193,9 22 ACB Ngan hang A Chau 34,3
3 VCB Vietcombank 176,3 23 VRG Tap doan Céng nghiép Cao su Viét Nam 34,0
4 GAS PetroVietnam Gas 176,2 24 PVPower Téng Cong ty Dién luc Dau khi Viét Nam 33,7
5 SAB SABECO 171,5 25 FPT FPT 29,9
6 VRE Vincom Retail 87,1 26 BHN HABECO 29,5
7 BID BIDV 83,8 27 HDBANK HD Bank 25,9
8 CTG VietinBank 83,6 28 STB Sacombank 22,6
9 PLX Petrolimex 81,1 29 VCS VICOSTONE 19,6
10 MSN Tap doan Masan 79,7 30 CTD Xay dung Coteccons 16,7
11 ROS Xay dung FLC FAROS 79,2 31 EIB Eximbank 15,2
12 THA O té Trudng Hai 70,5 32 DHG Dugc Hau Giang 14,9
13 HPG Hoa Phat 66,7 33 TPBANK Tien Phong Bank 14,3
14 VIJC Vietjet Air 64,4 34 PNJ Vang Phu Nhuan 14,2
15 VPB VPBank 60,4 35 PVOil  Téng CT Dau Viét Nam 13,9
16 TCB TechcomBank 51,0 36 SSI Ching khoan Sai Gon 13,7
17 BSR  Loc-Hoba dau Binh Son 45,3 37 REE Co bién Lanh REE 13,2
18 MBB MBBank 45,2 38 GMD Gemadept 11,6
19 MWG Thé giéidi déng 40,9 39 SBT Mia dudng Thanh Thanh Céng - Bién Hoa 11,5
20 BVH Tap doan Bdo Viét 40,7 40 VGC Téng Cong ty Viglacera 11,2

Nguén: Théng tin tir nhiéu nguén, bdo chi




Trién vong thi trudng 2018: S6ng sau x6 séng trudc

0 Thanh khoan thi truong tang nho vao: (1) “ngudn cung” va “ngudn cau” nhiéu hon, (2) ngi long tién té,
(3) san pham méi nhu Ching quyén c6 bao dam va co ché giao dich T+0. Téng gia tri giao dich méi
phién c6 thé dat tir 5.000 ty dong dén 6.000 ty dong

0 Tang truéng thu nhap van tich cuc. Dudi day la cac gia dinh dugc st dung chinh:
0 Udc tinh dua trén 50 cong ty vén hoa Ién nhat thi trudng, chiém 87% vén hoa cla ré VNIndex
0 VNM +13%, VIC +83%, VCB +34%, VRE +43%, MSN +45%, MWG +27%, ...
0 Kha nang pha loang cta cac c6 phi€éu ngan hang

o0 Thitrudng dugc dinh gia @ mic chap nhan dugc

Trudng hop binh thuong Pugc vao shortlist can nhic thang hang trong
nam 2018

P/E van duy tri P/E tang trudng: 25% — 40%

Tang truong thu nhap: 17% - 19%* Thu nhap tang truéng: 17% — 19%*

VNIndex: + 17% — 19% VNIndex: 45% - 67%




Rui ro thi truéng 2018: Can than nga tay chéo

0 Rui ro chinh tri ngoai du kién: Cac vu bat gilr nhitng nhan vat quan trong va cac vu an kinh té xét x( tiép
trong ndam 2018 c6 thé anh hudng tam ly thi trudng

0 Subién ddng cla thi trudng cé thé manh hon:

o Trong qua kht, khéng cé nhiing bang chiing ré rang vé maéi tuong quan duong gilfa du ng vay
margin va su bién déng cla thi trudng. Tuy nhién, hai yéu t6é nay to ra cung chiéu ké tir dau nam
2017 dén nay

Rui ro cao, loi nhuan
ky vong cao

0 Bién ddng trong ngay dang tang manh trong quy 4

Du ng margin va dé bién déng cua VNIndex Do bién déng trong ngay
20% B Margin - ===D0 bién dong 60.000 2,0%  mmmm Bién dong trong ngay (truc trdi) ===Loi nhuan quy (truc phai) 30%
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Nguén: FiinPro, RongViet Research




Phu luc: Dién bién P/E & cac thi truong cén bién khi duogc nang hang

Thi truéng Qatar
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Panh gia nganh nam 2018

T Tiém na a M6
rién vong Yéuts diuvao |  Chinh sach |en71 nan?.tang Cai tién cong 0i truong Quan diém Dlem s6 tong
cung-cau 2018 truéng dai han nghé canh tranh

Céng nghé + Kha quan

Ban lé 6 td + - + + - Kha quan 3,7
IZ:; 53?::&;)90 i X + Kha quan 3,6
Ngan hang + - + + + - Kha quan 33
bién + - + + - Kha quan 33
Hang khong + - + Kha quan 32
plich 4y & GEU ) + - + + Kha quan 3.2
bds

Cao su sam l6p + + - Kha quan 3,1
Dau khi ++ + + - Kha quan 3,9
Dugc pham + ++ + + - Kha quan 3,8
Dét may + - Trung Lap 3,0
Cang - + + + + - Trung Lap 3,0
Bao hiém + + - Trung Lap 3,0
Thép -+ = = + Trung Lap 3,0
Xay dung - + + Trung Lap 3,0
Vat liéu xay dung - + + - Trung Lap 2,7
Hoa chat -Phan

bgs/:ér?; duovca i - + - Tiéu cuc 2,6
Hoéa chat —cao su i i . Tieu cuc 26

tu nhién
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The Big Game for All Stakeholders

Viet Nam dang budc vao ndm thi ba hay V2 chdng dudng nhiém ky cua Thu Tudng Nguyén Xudn Phic (2016 - 2021).
Chung téi nhin thdy su gdp rat cia Chinh Pha duong nhiém trong xi ly nhing “ton tai” cua qud kha, dong thdi mé
dudong cho tuong lai, ma 2018 la mét ndm badn 1€ quan trong. Trong mét giai doan ddc trung nhu hién tai, moi thanh
phan tiéu biéu trong nén kinh té dudng nhu déu dang tham gia vao nhiing “cudc choi I6n” ma Chinh Pha la “ngudi kién
tao”

e Chinh Phu cling c6 long tin clia gigi doanh nhan trong nudc va quang ba, xay dung hinh anh Viét Nam doi vai
gidi dau tu nudc ngoai. Hai ndi dung néi bat & vai trd nay la quyét liét cai cach tha tuc hanh chinh va nang tam
vi thé nén kinh té€ qudc gia ma dién hinh la né luc chay dua nang hang TTCK Viét Nam

*  NHNN duy tri mat bang lai suat thap, tao diéu kién thuan lgi cho xt ly ng xau (hay chinh la x{ ly cac bat déng
san la tai sdn dam bao), dong thai gian tiép tang tinh hap dan déi véi cac khoan thoai von Nha nuéc dang dién
ra

e Cac DN bat dong san tan dung mai trudng lai suat thap, tich cuc “san xuat” va ban hang ra thi truong, trong khi
cac nha bang tranh tha phat hanh tang von, “lam sach” bang can déi trudc khi budc vao chién lugc kinh doanh
bén viing han va chuan bi san sang dp dung Basel 2 (dau 2019)

e Cao trao thoai von nha nudc (181 DN) trong nam 2018 sé tiép tuc la co hdi cho cac nha dau tu chién lugc nudc
ngoai quan tam phat trién kinh doanh tai Viét Nam, dac biét la linh vuc tiéu dung

e Cudi cung, dinh hudng xuat khiu “tai chd” bang du lich va dich vu (cho khdi FDI) sé tao déng luc mé rong va
phat trién cho cac “dng I6n” trong cac linh vuc ti ha tang, dién nuéc, xay dung, logistic, phu trg dén HoReCa
(Nha hang, khach san, va dich vu d@n uéng)







Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

0]

0]

Trong nam 2018, 181 cong ty sé thoai von, chiém 70% téng s6 cong ty du kién sé dugc thoai vén trong
giai doan 2018-2020

Dé hoan thanh ké hoach thach thic nay, Chinh phu da diéu chinh nhiéu khung phap ly (Nghi dinh 126
va Du thao Nghi dinh 91) nham tao su linh dong va kha thi cho cac nha dau tu tham gia vao qua trinh
dau thau

VGi su thanh cong cuta 2 thuong vu Ién trong nam 2017, VNM va SAB chung t6i cling ky vong rang nha
nudGc sé co kinh nghiém thuc hién tién trinh thoai von nha nudc véi cac giao dich 16n sau day (ACV, GAS,
PLX, Genco, Sawaco,...)

Thoai vén Nha nudc giai doan 2012 - 2017E
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Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

0 Cudc dua thang hang sé mang lai nhiing tac déng tich cuc Ién nguai tham gia thi trudng chiing khoan:

v Co sG ha tang thi trudng da dugc cai thién vai cac san pham mdéi: phai sinh trong nam 2017 va chiing
quyén ¢ bao dam trong nam 2018

v' Cac tiéu chi quan trong khac, “ma& clia cho FO’, sé dugc day nhanh vao nam 2018 nhu R&D trong giao
dich trong ngay (T+0), dich vu cho quy m&, quy huu tri...

= Qud trinh dé Viét Nam ndm trong thi trudng maéi n6i van con dai, con nhiéu san phdm va co sé ha tdng tét
hon lam Viét Nam tré nén thu hut gitia cdc thi trudng cdn bién

= Nhiéu san phdm va cdc céng ty niém yét c6 chdt luong hon sé gitip cdi thién thanh khodn trén thj truong
chung khodn

Gia tri giao dich khép Iénh chitng khoan niém yét va chiing khoan phai sinh (ty déng)

HSX Derivative
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Nguén: FiinPro, RongViet Research




Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

Doanh nghiép nha nuéc du kién IPO nam 2018 C6 phiéu du kién niém yét nam 2018
< n VénbL (ty e o
STT Ma Tén ~ n Von DL (ty
A STT M T .
; — —— dong) ° - dong)
1 PVOiIl Tong cong ty dau Viét Nam 10.342 1 TCB Techcombank 3.878
2 PVPower TCT Dién luc Dau khiViét Nam 23.419 > HDBANK  HDBank 8.100
3 BSR Cty TNHH MTV loc héa dau Binh Son 31.005 3 TPBANK  TPBank 5.842
4 VRG Tap doan Cong nghiép cao su Viét Nam 26.141 TC,T mf’]y dong .IAL-IC va
5 VNF2 TCT Luong thuc Mién Nam 2.823 4 VEAM may nong nghiép 4.903
6 VICEM  TCT Céng nghiép xi mang Viét Nam 12.360 VietNam - CTCP
Nguén: RongViet Research téng hop
7 MOBIFONE Mobifone
8 GENCO3 EVNGenco3
Nguén: RongViet Research téng hop
Thoai véon Nha nuéc nam 2018
STT Ma Tén San Vén DL (ty déng) S& hiru Ty 1é thoai
1 ACV  TCT Cang hang khéng Viét Nam — CTCP Upcom 26.194 MTVN 20%
2 PLX Tap doan xang dau Viét Nam HSX 23.238 MOIT 25%
3 VGT  Tap doan dét may Viét Nam Upcom 7.608 MOIT 53%
4 VNP  TCT NhuaViét Nam SCIC 131 SCIC 65%
5 DVN  TCT Dugc Viét Nam Upcom 2.459 MOHVN 30%
6 VGC  TCT Viglacera-CTCP HNX 6.405 MOCVN 20%
7 DBD  CTCP Dugc - Trang thiét biY té Binh Dinh Upcom 891 UBND tinh Binh Binh 10%

Nguén: RongViet Research téng hop




Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

Thong tu/Nghi dinh

Ghi chu

126/2017/ND-CP

Du théo stta d6i Nghi dinh
91/2015/ND-CP

Nguén: RongViet Research téng hop

(1) Giam thai han cam két cho cac nha dau tu chién lugc tir 5 ndam xudng con 3 nam;

(2) Budgc niém yét trén san chiing khoan (HSX, HNX, hodc UpCOMO cham nhat 90
ngay sau khi IPO; va,

(3) Thém phuang phép "book building" dé xac dinh gia triing thau

(1) Gidm cac budc can thiét dé ban c6 phan ctia Nha nudc ti 3 xudng con 2 budc; va,

(2) Thdo luan tinh kha thi cta viéc ban c6 phan cla Nha nudc véi gia thap hon gia tri s6
sach trén méi c6 phan




Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

TY1é no Ty sust P/Bhién +/-Gia
» . 2016 2017E 2018F ROIC (%) trén vén ROA (%) ROE (%) y‘ . P/Etruot . GTKLTB s
Giamuc Téng . CSH €6 tic tai N . VHTT Giéi han
x . L Panh (x) 3 thang Ny
Ma tiéu mucsinh i (tr (ty SHNN
(VND) 15i(%) 9 - déng) JOn9) (%)
+/-DTT +/-LNST +/-DTT +/-LNST +/-DTT o o
N R I OB O Nl ™ R
ACV 127.000 32,7 Mua 11,2 -70,1 15,5 -23,9 22,5 45,0 9,4 0,6 10,5 19,8 1,5 43 8,1 105,5 10902 211.233,7 45,5
FPT 62.900 151 Tlr;;g 4,1 31 -50,7 45,1 14,6 -27,8 15,3 0,7 7,5 17,8 3,5 14 2,8 59,1 121.523 29.941,6 0,0
PHR 46.000 141 Tlr;:g -4,0 3,9 32,8 102,9 8,1 77,6 49 0,4 9,7 17,0 7,0 9 1,5 74,5 14.115  3.371,1 39,1

Gid ngay 20/12/2017




Pinh diém cta thoai von Nha nuéc va IPOs

2016 4 quy gan nhat
— : PE ”
Ma Nganh tGa:a(\II‘II\IeI;) V:g:g()t Y siceoin gt Tl () +-DTT +-LNST +/DTT +/-LNST Ty1éno ROA
' A @) G0 (%) (%) roicl%) trenven ROE(%) g,
CSH (x)

BMP  XD&VLXD 83200 6811 81860938 158 28 185 21 58 338 152 25 180 152
HCM  Dichvutaichinh 56300 7295 120570368 163 28 393 43 483 488 103 178 178 103
NTP XD&VLXD 72500 6470 89240302 136 31 224 9 M3 22 127 245 245 127
VCl  Dichwytaichinh 73100 8772 119996000 134 33 266 42 601 1092 Na  Na 346 151
VND  Dichvutaichinh 23700 3579 150997785 78 15 369 2 747 1161 68 207 207 68

Gid ngay 20/12/2017







Tap trung vao cac dong luc tang truéng

o FDI tiép tuc cho thay tam quan trong nhu la mét déng luc tang trudng cho nén kinh té Viét Nam 2017:
ho tro su phat trién cta xay dung, vat liéu xay dung trong nudc va san xuat

0 Trong nam 2018, nhiéu du an FDI I&n trong nganh thép (Formosa), dién, dién t va chat ban dan sé cé
su dong gop dang ké vao su tang trudng cla Viét Nam va gia tri xuat khau

0 Mac du TPP that bai, Viét Nam sé tién dén cac hiép dinh thuang mai chd chot khac nhu CPTPP, RCEP va
EVFTA. Ching dai dién cho su cam két ctia chinh phut vé tu do hda thuong mai va dau tu

0 Su phat trién clia cac dac khu cong nghiép (SEZs) nhu Van Dén, Bac Van Phong, Pha Qudc sé thuc day su
phat trién ctia nganh du lich, khach san la déng luc cho nganh dich vu tang trudng

Tang trudng GDP theo linh vuc Tang trudng GDP ciia khu vuc FDI

B NO6ng, [dam nghiép va thiy san B Cong nghiép va xay dun i
g lamnghiep Y g nghiep vaxay aung mmm Ty 16 dong gop GDP (truc phdi) ~ ® Tang trudng GDP khi FDI

Dich vu Thué
Tang trudng kinh té chung

30 @&

a5
, 10% 18%
1,17814 l i .
20 1,03573 110124 [ 8% ° 18%
97559 . ! ; 17%
15 6% o : b
. 17%
0,5 2% . 16%
= H N
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Nguén: GSO, RongViet Research téng hop




Tap trung vao cac dong luc tang truéng

0 Viéc gidi ngan ngan sach nha nudc da gap phai tré ngai trong nam 2017 va chung t6i hy vong nhiing

khé khan nay sé dugc giadi quyét trong nam 2018

0 Dau tu vao phan mém va ciing cla cd s ha tang sé thuc day su phat trién clla cdc nganh nhu céng
nghé, san bay, co s& ha tang giao thong, bat dong san cong nghiép va cac nganh hé trg (da granit, da

xay dung ...)

0 Vai su phuc héi manh mé vao nam 2017, thu nhap clia cac cong ty thép sé cd muc tang truéng hop ly

VAo nam

0 Gia dién phai tang dé thu hut dau tu tu nhan vao linh vuc nay

6 qudc gia c6 lugng khach du lich dén Viét Nam nhiéu nhat
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Tap trung vao cac dong luc tang trudng

Danh sach cac du an co s& ha tang theo danh muc dén nam 2020

Tén Téng vén dau tu (triéu USD) M6 hinh dau tu
Cao téc Dau Gidy - Lién Khuang 3.520 PPP

s;nr: Binh - Thanh Hoéa - Nghi Son tuyén dudng cao téc Bac - 1.867 PPP

Cao t6c Néi Bai - Ha Long 1.762 PPP, BOT
Cao to6c Trung Luang - My Thuan 1.381 PPP, ODA
Cao toc Bién Hoa - Ving Tau 1.175 PPP, ODA
Cao toc Cam L6 - La Son 1.095 PPP, BOT
Tuyén dudng sat Bién Hoa - Ving Tau 5.000 BOT

Nang cap tuyén dudng sat Ha Noi - TP. HCM 2.300 BOT, ODA
Pudng sat vao cang quoc té Hai Phong 1.600 PPP, BOT
E\;i//é;\r;é?’ggir;g sat do6 thi Ha N6i 6 (tur trung tam Ha Néi di san 1356 PPP

San bay quoc té Long Thanh (giai doan 1) 5.620 PPP, BOT
Giai doan 1 clia cang quéc té Van Phong 500 FDI/ Joint Venture
Trung tam nang lugng Binh Dinh 4.000 PPP

Nha may nhiét dién d6t than Dung Quat 140 PPP

Nguén: RongViet Research téng hop




Tap trung vao cac dong luc tang trudng

Cac hiép dinh thuong mai tu do ma Viét Nam tham gia
FTAs Tinh trang

Ghi chu

Asean - Hong Kong, China FTA ba ky 12/11/2017

Regional Comprehensive Economic Partnership

Ks 1an dau Trung Qudc, An D6 va Nhat
Ban

Vietnam-European Free Trade Association FTA ba ky 29/09/2017

Vietnam-Israel FTA

Vietnam-European Union FTA Chua ky

Trans-Pacific Partnership (TPP-11) Dat dugc thoa thuan déi tén CPTPP vao thang 11/2017
Asean Free Trade Area ba ky

Asean-Australia and New Zealand FTA ba ky

Asean-India Comprehensive Economic Corporation Agreement Da ky

Asean-Japan Comprehensive Economic Partnership ba ky

Asean-People's Republic of China Comprehensive Econic

Cooperation Agreement ba ky

Asean-Republic of Korea Comprehensive Economic Cooperation Agreement

Chile-Vietnam Economic FTA ba ky
Japan-Vietnam Economic Partnership Agreement ba ky
Vietnam-Eurasian Economic Union FTA ba ky
Republic of Korea-Vietnam FTA ba ky

Nguén: RongViet Research téng hop

DPugc thay thé bai ATIGA
Hang héa ndng san

Ks lan dau

Thiét bi ngébng nghiép
Hang hoa, dich vu, dau tu




Tap trung vao cac dong luc tang trudng

Tylé no Ty sudt P/Bhién +/-Gia
. . 2016 2017E 2018F  ROIC (%) trén vén ROA (%) ROE (%) Yoo o" P/Etrugt '~ \° GTKLTB
Giamuc Tong Danh CSH (x) €O tuc tai 1N 3 than VHTT Gidihan
Ma  tieu micsinh "3 & 9 (ty  SHNN
VND) 18 (% 2 Y %
(VND)  I&i (%) +/-DTT +/-LNST +/-DTT +/-LNST +/-DTT L;/ST ™ ) w w o 4609 ong) (%)
(%) (%) (%) (%) (%) ° °
(%)
ACV 127000 327  Mua 112 -701 155  -239 225 450 94 06 105 198 1,5 43 81 1055 10.901,9 211.2337 455
CHP 31900 158 TI';‘;‘-" 109 215 286 542 142  -190 21,1 07 163 29,0 2,5 7 2,0 465 32600 35469 457
DRC 28200 205  Mua 13 4,8 8,1 453 41 403 148 06 86 15,6 7,2 12 19 -170 132125 29579 24,1
FPT 62900 15,1 Tlr;;g 41 3,1 50,7 45,1 146 278 153 07 7,5 17,8 3,5 14 2,8 50,1 121.523,4 299416 0,0
HPG 53600 21,5  Mua 212 894 283 233 306 181 21,9 04 191 321 0,0 8 22 68,6 1739711 66.8957 85
LTG 57100 389  Mua  -0,9 9,2 7,4 23,1 M4 26 127 13 64 17,7 3,6 7 13 00 14600 27867 46
NKG 49400 306  Mua 554 3107 620 290 146 104 140 2,2 84 339 26 6 1.8 669 250391 50180 9,8
NT2 37600 225 Mua 186 49  -103 313 45 41,7 124 09 63 14,5 6.8 13 2,0 269 114662 93560 26,8
NTC 127000 423  Mua 178 1214 -104  -55 167 32 196 05 7,6 56,2 27 8 42 3832 42992 14516 489
VIC 171000 245  Mua 386 1133 544 1190 211 181 27,0 09 139 482 2,1 19 7,6 00 1649284 630978 3,7

Gid ngay 20/12/2017




Tap trung vao cac dong luc tang trudng

2016 4 quy gan nhat
o . P/E .
x R Gia hién VHTT (ty P/B hién TV I8

Ma Nganh  i(VND) déng) StCPPLH trugt = +/-DTT +/LNST +/-DTT +-LNST ___  TV€ne _ pop

5 (x) : (%) (%) (%) (%) ROIC (%) trénvon ROE (%) (%)

CSH (x)
Tl XD & VLXD 29400 1852 62999997 110 16 23,8 58 2,2 36,7 32 11,8 118 32
HTI XD & VLXD 16.800 419 24949200 55 10 33,1 9 110 150 5,0 18,4 184 50
HUT XD & VLXD 11.000 2762 251.058913 6,5 0,9 24,1 152 379 216 3,3 12,3 123 33
LHG Bitdongsan  17.000 849  49.939.812 3,1 07 1068 138 38,0 58,4 9,9 24,1 24,1 9,9
PCT XD & VLXD 38900 4491 115452410 174 1,8 3,0 24 15 36,5 44 10,5 105 44
Reg  Hanghdacong 00 13177 310050926 7.9 17 38,4 28 533 1175 13,7 21,1 211 137
nghiép va Dich vu

py  Hanghdacong  .o,ch 5193 281440162 139 15 17,8 12 2,7 24,3 41 9,0 9,0 4,1

nghiép va Dich vu

Gid ngay 20/12/2017
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Who is Generation Y?
most )
|nﬂuent|al will emerge into the
next to Baby Boomers workforce as
entrepreneurs
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Consider This About Millennials

have a mortgage 20%
say branch is important 16%
have MMA or stocks 11%
have business bank account 10%

7 5% Gen Y will

comprise 759
of all workers
by 2025

Co hoi trong thai ky
“co cau dan s6 vang”

the difference

between banks &
credit unions

only 5% will
even consider
a credit union
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Co hoi trong thai ky “co cau dan s6 vang”

0 Thitruong hang tiéu dung sé tang trudng nhanh trong vong 10 — 15 nam tiép theo nhg thai ky “co cau

dan sé vang”

0 Trong nam 2017, chi s6 phat trién kinh doanh ban Ié toan cau (GRDI) cta Viét Nam da tang 5 bac lén vi
tri s6 6 (trén téng s6 30 quéc gia) va dang trong thai ky hap dan nhat

0 Cac nha san xuat dugc pham noi dia dang nang cap nha may dé phu hop véi tiéu chuan EU-GMP hoac

PIC/S sé hudng lgi tu Thong tu 01/2012/TTLT-BYT_BTC

0 Thué tiéu thu dac biét cao hon doéi véi cac loai 6 t6 ¢6 dung tich xy-lanh tir 2.500 - 3.000 cc it c6 kha

nang anh hudng dén dong xe hang sang

Doanh sé ban lé tiép tuc tang trudng
mmmm Doanh s6 ban 1é (ty dong) Tang trudng (%)
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Nguén: GSO, Euromonitor, RongViet Research téng hop
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Co hoi trong thai ky “co cau dan s6 vang”

0 Kha nang sinh I6i cia nhdm ngan hang dugc cai thién trong nam 2017 do (1) cac chinh sach ho tro va
thanh khoan déi dao va (2) ty Ié cac khoan vay ban 1é cao hon gitp tang NIM

0 Kha nang sinh Igi nam 2017 cho phép cac ngan hang nang cao ty Ié du phong ng xau (LLR)
0 Viéc cac ngan hang dau tu vao mang ngan hang cét 16i va ngan hang sé sé thuc day tang trudng thu
nhap dich vu

0 Trong diéu kién ngudn cung can hd doi dao trong nam 2018-2019, nhiing nha phat trién nha & binh
dan s& hitu nhitng du an cé tinh phap ly va co sé ha tang day du sé it bi anh huéng hon

NIM va bién déng lai suat Co ciu cho vay tiéu dung

Ty 1& 14i can bién RHS

20% Lai suat cho vay ngén han LHS 1 3% 19 3% 5%
¢ N s (0]
—eo— Lai suat tién gii ngan han LHS
——Lai suat vay tiéu dung clia ngan hang LHS | 30
15% 24%
1 3%
52%
1 3% 15%
10%
\\‘\‘_\—*—* 1 39 Mua, stia chira nha & ® Phuong tién giao théng
Hang tiéu dung lau bén Dién tl c6ng nghé
5% : : : : : 2% Hoc tap, du lich, chira bénh = Khac

2012 2013 2014 2015 2016 2017E

Nguén: GSO, RongViet Research téng hop




Co hoi trong thai ky “co cau dan s6 vang”

Thi truong BDS Ha Noi
mm S| ban (truc phai)

Thi truong BDS TP. HCM

mmm S| ban (truc phai)

=@==Phan khuc Binh dan

c
=&—Phan khic Binh dan =S 8= Phan khuc trung cap Phan khuc cao cap =
=0-Phan khuc trung cap = 200% Phan khuc hang sang %,o
120% 25,0 :
175%
100% 20,0 150% 30,0
80% 125%
15,0
60% 100% 20,0
10,0
40% 7%
50% 10,0
20% >0
25%
0% ,0 0% 0
2014 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2014 2015 2016 2017F 2018F 2019F
Nguén: CBRE, RongViet Research téng hop
Chi tiéu thudc trén dau nguai tai Viét Nam qua tiing nam (USD)
60 55,0 30%
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Co hoi trong thai ky “co cau dan s6 vang”

Tylé no Ty suét P/Bhién +/-Gia

g . 2016 2017E 2018F  ROIC (%) trén vén ROA (%) ROE (%) Yo ot P/Etrugt = ¢ GTKLTB

Giamuc Tong Panh CSH (x) cO tuic tai 1N 3 than VHTT Giéihan
Mi  tiéu mdcsinh 3 & 9 (ty SHNN

o _ . X .
(VND) 1 (%) +/-DTT +/-LNST +/-DTT +/-LNST +/-DTT L;/ST ™ % 0 (o 969 déng) (%)
(%) (%) (%) (%) (%) op) ? °

ACB 42000 21,0 Mua 216 289 383 624 161 720 00 0,0 07 12,6 0,0 18 26 93,9 109.441,1 342108 0,0
CTG 27000 253  Mua 163 200 21, 3,0 99 384 00 0,0 07 12,3 3,2 1 13 572 539713 822872 00
HAX 42300 128 T{g‘gg 581 1707 46,9 25 22 11,9 04 2,9 64 223 0,0 12 24 53,8 43073 8753 343
HDG 39700 169 Tlrgjgg 344 9038 58  -475 639 1674 90 10 18 7.3 15 20 24 541 81686 26127 282
IMP 80000 253  Mua 48 8,9 259 368 292 339 11,4 0,0 86 10,0 2,8 20 2,0 309 48270 28052 00
MBB 28700 17,0 Tlr;;g 12,4 167 290 44,1 181 405 00 0,0 1,4 13,8 2,0 12 1,6 1054 120211,9 452969 0,0
NLG 37200 180 Tlrg‘;‘g 1013 674 247 750 89 305 192 0,1 7,6 15,7 1,6 9 1,8 646 250906 50234 09
PG 24900 132 Tlr;:g 0,0 52 103 555 132 -135 220 00 27 11,5 0.0 14 1,4 00 5287 19518 281
PME 124000 527  Mua 152 159 150 246 200 228 215 0,0 160 20,1 24 19 35 00 49005 53813 00
PNJ 147200 11,4 Tlr;‘g‘g 1M1 4963 33,1 633 268 268 244 03 16,1 31,0 08 22 5,3 100,1 381698 143775 0,0
QNS 74200 379  Mua  -104 146 80 345 83 415 249 04 191 315 54 11 32 308 103467 137052 41,5
VCB 55900 16,9 Tlr;’r';‘g 173 286 489 -386 181 405 00 0,0 10 15,8 16 21 3,2 41,8  95359,0 1744918 9,3
VGC 30200 21,9 T{;‘;g 41 56,4 9,4 62,7 173 135 11,8 0,4 46 12,0 39 13 1,8 00 214555 109312 133

Gid ngay 20/12/2017




Co hoi trong thai ky “co cau dan s6 vang”

2016 4 quy gan nhat
Gishién VHTT (ty PE  p/B hien
Ma Nganh  i(vND) déng)  SECPPLH UL Teit)  4iDTT 4LLNST +/-DTT +/-LNST Ty 1& ng ROA
: (x) : (%) (%) (%) (%) ROIC (%) trénvon ROE (%) (%)
(] () (] (] CSH (x) ()
BVH Bao hiém 59.800 40.692 680.471.434 27,2 3,0 24,0 0 25,4 19,7 1,9 0,3 10,5 1,9
KDF Thug pl'lam & 57.900 3.242 56.000.000 22,7 49 30,8 85 88,0 25,2 15,5 29,7 0,0 0,0
Do udng
THACO Ot6&Phutuing N/a N/a 1.658.000.000 N/a N/a 42,6 13 N/a N/a N/a N/a 41,7 18,6
VEAM O 16 & Phu tung N/a N/a 1.328.800.000 N/a N/a 7,0 3 N/a N/a N/a N/a 26,7 24,2
VNM Thg; El;irg & 202.000 293.158 1.451.278.520 28,2 12,2 16,8 20 9,6 10,0 47,0 2,2 43,2 33,5
VNR Bao hiém 22.900 3.002 131.075.937 10,8 11 -2,8 -1 -04 24,8 4,2 10,1 10,1 4,2
VPB Ngan hang 40.350 60.420 1.497.403.415 9,6 2,3 39,8 64 45,2 78,0 N/a N/a 28,6 2,5
BID Ngan hang 24.500 83.759 3.418.715334 14,5 19 23,2 5 25,2 -10,4 0,5 12,5 12,5 0,5

Gid ngay 20/12/2017
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“Vang den” héi phuc

0 Hau hét cac t6 chuc tai chinh déu du bao gia dau sé tiép tuc héi phuc trong nam 2018 nhd thoa thuan
cat giam san luong ctia OPEC va d6ng minh

0 Gia dau héi phuc la diéu kién can dé cac du an dau khi quan trong & Viét Nam khai dong. Do d6 nhiing
céng ty dau khi hoat dong & thuong nguodn sé dugc hudng lgi dau tién

o Tién d6 thoai von cta PVN sé dat dinh diém trong nam 2018 vai nhiing cai tén ndi tiéng nhu Loc dau
Binh Son (BRS), Téng cong ty Dau Viét Nam (PV Qil), va Téng cong ty Dién luc Dau khi Viét Nam (PV

Power)
Chénh léch Cung - Cau dau thé Du bao gia dau trong nam 2018
2,5 mmm Chénh léch cung cau (cot trai) 140 .. L o ia
Du bao ci Dubdoméi = - = GiddauTB 2017
2 120 64
1,5 62
100
1 60
80 cs
0,5
| | 60 56
0 | . N
~N " :i[ 4 < 1o n\n o570 I o | -8 --F8 - -8 -.-.—.- =
o o o S oo oo o5 o o o loo 40
'015 N N N N N N 4 A N N N N N NN N
= = = = S C e e o oo c=cgclfl s 52
S~ S~ S~ S~ S~ ~ ~ S~ S~ S~ S~ S~ ~ S~ ~
q 0 © N AL I MmN = MmN = MmN =N = 20 0
15 0 Goldman Sachs UBS  Credit Suisse JPMorgan Citigroup  Barclays
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“Vang den” héi phuc

KQKD liiy ké 4 quy gan nhat cia cac cdng ty dau khi trung-
thuong nguén

mmm Doanh thu LNST
200 £ 70
§ 154,970 141,315
150 ’ 60
110,180 111,195
100 20
50 40
17,168 .1 7,665 7,201 10,340
0 30
2014 2015 2016 2017

Du an dau khi quan trong

Thoi gian van

Du an hanh Tién dé
Nam Con Son 2, Giai doan 2 2019 FS
CaRong Do 2019 FS

Su tir trang 2019 -2020 FS
L6B 2021 - 2022 FEED

Nguén: RongViet Research

Ké hoach thoai vén

Tyléséhiruhiéntai Ty lé s& hitu sau khi

Giai doan Congty ctia PVN (%) thoai vén (%)
Loc dau Binh Son* 100 43
TCT Dau Viét Nam* 100 35,1
TCT Dién luc dau khi Viét Nam* 100 51
TCT Hoa chat va phan bén dau khi 61,3 51
20172018 1¢p phan bon dau khi Ca Mau 75,56 51
CTCP Pau tu dau khi va khai thac cang Phudc An 79,54
CTCP Phét trién Dong Duong Xanh 29
CTCP PVI 36,85
2018-2019 TCT Khi Viét Nam 96,72 65
Sau 2019 TCT Van tai dau khi 51 36

Nguén: RongViet Research; * IPO trong ndm 2018




“Vang den” héi phuc

2016 4 quy gan nhat
A AR o P/E n
= \ Gia hién VHTT (ty P/B hién e

M3 Nganh . . \VND) déng) OLCPPLH  truot ~ .ix) 4/DTT +/LNST +/-DTT +/-LNST Ty1é no ROA
: (x) : (%) (%) (%) (%) ROIC (%) trénvon ROE (%) (%)

() () () () CSH (x) o

Tiénich
GAS R N 92.100 176.219 1.913.348.070 19,6 4.4 -8,1 -18 4,0 76,0 15,0 21,6 21,6 15,0
cbng cong

PLX Dau khi  70.000 81.117 1.158.813.235 18,9 4,6 -16,2 52 21,2 9,4 7.3 17,7 17,7 7,3
PVS Dau khi ~ 22.000 9.827 446.700.421 11,6 0,9 -20,0 -32 -12,7 -1 3,4 7.1 71 3,4
PVD Dau khi  23.700 9.074 382.850.160 -47,0 0,7 -62,9 -92 -48,7 -209,4 -0,9 -1,5 -1,5 -0,9

Gid ngay 20/12/2017
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