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Cong ty Cb phan Chiing khoan
Ngan hang Dau tu va Phat trién Viét Nam

Béao cao 11 thang /2013 KINH TE Vi MO

e CPI thang 11 tang 0,34% thap nhét trong 5 nam. CPI c& nwéc thang
11 tdng 0,34% (mom); 5,78% (yoy) va 5,5% (Ytd). CPI c& ndm nhiéu kha
néng chi tdng thdp quanh 6%. Céac chi sb kinh té khac trong thang 11 tiép
tuc cho thay nén kinh té trong nwéc dang phuc hdi dan, két qua kinh
doanh quy Ill ctia cAc doanh nghiép niém yét cai thién.

e Cung v&i cac van dé Ién nhw Hién Phap stra déi va diéu chinh mot sé
luat, Nghi quyét vé ké hoach phat trién kinh té - xa hdi ndm 2014. Muc tiéu
tbng quat 1a “tiép tuc 6n dinh kinh t& vi mé, kiém soat lam phat; tang
trwdng hop ly va nang cao chét lwong, hiéu qua, strc canh tranh cla nén
kinh té...” Diéu nay cho thay ching ta van kién dinh trong viéc danh ddi
téng trwdng 14y sw 6n dinh kinh té, tao tién dé& cho sy phat trién bén virng
cta thi trwdng chirng khoan ciing nhw thu hat cac ngudn vén trong va
ngoai nwéc tao nén sw hap dan trong hoat déng dau tw trung va dai han.

THI TRUONG CHU’NG KHOAN

e Dién bién thi trwong thang 11 da theo kha dung theo dy doan cua
chudng t6i trong bao céo thang 10 (link) va cac bao cao tuan cla thang 11
(T1, T2, T3, T4) “...nha dau tw cé thé tham gia giao dich nhitng cé phiéu
mid cap, small cap va penny véi ty trong tuy thuéc véi mire dé chju dung
rdi ro trong ntra dau thang 11 va xem xét chuyén dan sang nhitng méa co
ban trong ntra cudi thédng 11...” VN-Index va HNX-Index tang lan luvot 2%
va 5,7% trong thang 11; 2 chi sb gitr mirc tang lan lwot 14 22,7% va 14,1%
trong n&m. Trong bén tuan cac Penny, midcap va Blue Chips thay nhau
lam tam diém thj treong.

e Khbi ngoai da cé 3 thang mua rong lién tiép, ho mua rong 416 ty trong
thang 11 gidm 65% so v&i thang 10. Hoat déng mua rong cla 2 ETFs
trong thang 11 gidm kha manh, chi chiém 9% téng lwong mua rong cla
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A. PANH GIA KINH TE Vi MO VIET NAM VA THE GIOI

I.  KINH TE VIMO VIET NAM

1. Lam phét

CPI thang 11 ting 0,34% thap nhat trong 5 ndm. CPI ca nwéc thang
11 tang 0,34% (mom); 5,78% (yoy) va 5,5% (Ytd). Nhw vay CPI thang 11
tiép tuc gidam téc so véi thang 10 nguy&n nhan cha yéu dén tir 02 1an
diéu chinh gidm gia xang dau. Cu thé, ngay 07/10 xang A92 giam 390
ddng xubng 23.880 ddéng/lit va ngay 11/11, xang A92 gidm 250 déng
xubng 23.630 déngl/lit (tdng cdng 640 ddng/lit) trong ky hop Quéc Hoi,
tac dong truc tiép lam gidm nhém cé trong sé 1én 1a nhém “Giao thong”.
Xét vé& cAu phan, dong gép chi yéu téi mire ting CPI thang nay van dén
t nhém “Hang an va dich vu an ubng” (tdng 0,62%) va nhém “Nha &
dién nuwdc, VLXD” (t&ng 0,41%). Cac nhom cha chét khéac chi tang rat
nhe dwéi 0,4%; 2 nhdm gidm duy nhat 1a “Giao théng® (gidm 0,34%) va
“Vién théng” (giam 0,02%).

CPI ca nam nhiéu kha nang chi ting thap quanh 6%. CPI thang 12 dw
bao sé tang cao hon thang 11, khoang 0,7% (mom) do nhu cidu mua
sam, tiéu dung can Tét thwdng tdng manh.
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2. Téng cung: Tinh hinh san xuét cta cac doanh nghiép trong
nwéc tiép tuc dwoc cai thién

v Chi s6 san xuat céng nghiép (IIP) : Chi sb san xuét toan nganh

cong nghiép (IIP) thang 11 wéc tinh tang 5,7% so v&i cung ky nam trudec.

Trong dé nganh khai khoang giam 4,2%; céng nghiép ché bién, ché tao

tang 8,4%; san xuéat va phan phdi dién tang 8,2%. Mét sd nganh cong

nghiép co chi sb san xuét tang cao la dét, da va san xuét xe cé déng co.
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v Chi sé hang tén kho nganh céng nghiép ché bién ché tao tang
9.4%: tinh dé thoi diém 01/11/2013 so véi cung thoi diédm ndm 2012.
Day la thang th 4 lién tiép chi sb tén kho tang. Sy &n dinh v& Vi mé, ky
vong vao sw phuc héi clia strc cau trong thoi gian téi va yéu td mua vu
cac thang cudi ndm 1a nhirng nhan t6 khién doanh nghiép tang tich Iy
hang héa, mé réng san xuét.

v Chisé PMI thang 11 van dat trén 50: PMI thang 11 dat 50.3 diém,
tuy thAp hon so véi mie 51.5 diém cla thang 9 va thang 10 nhung van
nam trén nguwdng 50 diém cho thay tinh hinh san xuét trong nwéc tiép
tuc m& réng. San lwong va sé lwgng viéc lam tiép tuc gia tdng nhung
lwong don d&t hang méi gidam do &nh hwéng cda bao I tai Mién Trung.
Lwong don dat hang xuat khau ciing gidm trong thang nay do nhu cu
nwdc ngoai dbi véi hang hoéa Viét Nam giam nhe. Nha san xuét tiép tuc
tang gia cac san phdm dau ra do chi phi dau vao tang.

D6 thi 3: Chisé PMI Do thi 4: Téng mirc ban Ié & Tén kho SXCN
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3. Téng cau: Strc cau trong nwéc tiép tuc phuc héi nhe, vén FDI
dé vao Viét Nam tang manh

v Tiéu dung phuc héi nhe: Tinh chung 11 thang, tdng méc hang héa
ban 1& dat 2386,2 nghin ty déng, tdng 12,6% so v&i cung ky nam truéc,
loai trir yéu t gia tdng 5,6%. Xu hwéng that chat chi tiéu ciia ngudi dan
khién tiéu dung tuy c6 phuc hdi nhwng téc d6 con chwa 6n dinh va van cé
murc & mure thap.
v Dau tw tw nhan: Tang trwdng tin dung 11 thang dat 9%, day 1a mot
murc tang kha manh khi tinh dung 10 thdng mé&i tang cé 7,8%. Bén canh
tinh chu ky khi tin dung thwéng tdng manh vao quy IV hang nam, cac yéu
t6 khac dang tac déng dén tin dung tdng manh trong dot nay:

e Qué trinh mua ban no xau ctia VAMC dwoc day manh

e Cac NHTM tung ra cac géi wu dai dé thuc day tin dung
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e Hoat ddng mé réng san xuat kinh doanh cla cac doanh nghiép
nhét 14 cac doanh nghiép XNK

v Pau tw trwc tiép nwéc ngoai (FDI) dang ky tang 54% : Vén FDI
dang ky va tang thém trong 11 thang dat 20,8 ty USD, tang 54% va vén
thwc hién dat 10,55 ty USD, tang 5,5% so v&i cung ky nam 2012. Cac
quéc gia dau tw manh vao Viét Nam gébm: Han Québc, Nhat Ban,
Singapore. FDI ndm nay tap trung chi yéu vao nganh céng nghiép ché
bién ché tao, chiém hon 77% téng vén dang ky.
v Pau tw tir ngan sach nha nwéc giam 0,8%: Von dau tw thue hién
t» ngudn ngan sach Nha nuéc trong 11 thang dat 183,5 nghin ty déng,
bang 90,6% ké& hoach nam va giam 0,8% so v&i ciing ky ndm 2012.

D6 thj 5: Xuat nhap khau 11 thang 2013 D6 thij 6: Von FDI 11 thang 2013
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v Cé&n can xuét nhap khau 11 thang, nhap siéu 96 triéu USD, bang
0,1% téng kim ngach hang héa xuét khau:
Kim ngach hang héa xuét khdu 11 thang wéc tinh dat 121 ty USD, ting
16,2% so v6&i cung ky ndm trwdc, bao gdm: trong d6 khu vuc kinh té
trong nwéc tang 3,6% va khu virc c6 vn dau tw nwédc ngoai ting 23,5%.
Nhw vay, xuat khiu ting cao trong ndm nay chd yéu dén tir sy ting
tridng cha khu vire FDI, dac biét la tr mat hang dién ttr, dién thoai.
Kim ngach hang héa nhap khau 11 thang tang 23,1% so vé&i cung ky nam
trwdc. Cac mat hang dwoc nhap khau chd yéu trong ndm nay gém: May
mac, thiét bi, dung cu, may tinh va cac loai linh kién dién te.
4. Tygia
Trong thang 11, xu hwéng ty gia 1a én dinh quanh mdrc 21.100 - 21.105
VND/USD. Nhin chung trong 11 thang dau nam, ty gia khdng cé bién
ddéng manh do cac nguén vén FDI, ODA c6 mirc dd gidi ngan tét. Cung
véi do 1a dong kiéu héi cling thweng tdng manh vao thdi diém cudi nam
gidm bét stre ép cho ty gia.
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D6 thi 7: Ty gia VND/USD
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5. Thanh khoan hé théng ngan hang va tang trwéng tin dung

v L&i suat lién ngan hang: Mt bang |ai suat nhin chung la van é6n
dinh mac du c6 xuat hién mét vai bién déng nhé trong thang cha
yéu tap trung & cac ky han ngén (1 thang tré xuéng).

Dién bién trén cling phu hop v&i nhan dinh cta chung téi trong bao cao
thang trudc: “... viéc cac ngan hang wu tién day manh tin dung trong céc
théng cudi ndm cé thé dan téi sw cdng thdng nhe vé thanh khoan trén thj
truong lién ngan hang...“. Cu thé, trong thang 11, 13i suét binh quan cac
ky han ngan (qua dém, 1 - 2 tudn) cé muc tdng nhe so véi thang 10 con
I3i sudt binh quan cac ky han dai hon tir 1 thang tré 1én hau nhw khong
thay déi. Cu thé Ii suit qua dém trung binh & muc 3,2%: ky han 1 - 2
tudn quanh mc 3,5% -3,8%, ky han 1 — 3 thang quanh mwc 4,2% -
4,8%.

v' Thij trworng OMO: Theo ching t6i tinh toan, NHNN bom rong hon
13 nghin ty ddng trén OMO trong thang 11, két thic chudi hut rong 3
thang lién tiép trwdc d6. Trong dé, tuy lwong bom “reverse repo* tir OMO
khéng nhiéu nhwng lwong tin phiéu dao han kha 1&n, tbng gia tri khoang
18.300 ty déng; trong khi Ngan hang Nha nuéc ciing ddng thdi gidm
manh lwgng tin phiéu phat hanh trong thang.

Tinh dén ngay 28/10, s6 dw reverse repo trén OMO dat 508 ty déng.
Trong thang 11, NHNN d& phat hanh gan 4000 ty déng tin phiéu véi lai
suét trung binh 4%; ky han tin phiéu ciing dwoc rat ngan, chi yéu la 56
ngay va 28 ngay.

v/ Lai suét : trong thang 11 tiép tuc dn dinh khéng c6 nhiéu thay dbi so
v&i thang 10. Trong khi d6, 1ai suat huy dong ching kién sw tang nhe &
cac ky han ngén tai mét sé ngan hang thwong mai dac biét 1a cac ngan
hang nhd. Nhw vay, cé thé thdy ap lwc huy ddng tai cac ngan hang cé
tang 1&n déi chat, tuy nhién diéu nay la kha hop ly khi ma nhu cau vé
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ngudn tién trong thdi diém cubi ndm dé kinh doanh, tiéu dung va tra
lwong thuwdng v.v... lubn tang cao hon so v&i mirc thong thudng.

e Lai suat cho vay: Lai suat cho vay VND déi v&i linh vwc wu tién
to 7% — 9%/nam ky han ngén va 11% - 12% cho trung & dai han.
Débi v&i cac linh vwe san xuét kinh doanh théng thwong 1ai suét
cho vay dao déng tir 9% - 11,5%/n&m cho ky han ngén va 11,5%
- 13%/n&m dbi v&i trung va dai han. Lai suat cho vay USD & murc
5% - 6%/nam va 6,5% - 7% dbi v&i trung va dai han.

e Lai suat huy dong: Lai suat huy dong VND phd bién & mirc 1% -
1,2%/nam cho ky han dwéi 1 thang va khéng ky han; 5% -
7%/nam cho ky han tlr 1 thang dén duéi 6 thang; 6,5-7,5%/nam
cho ky han tir 6 thang dén dwdi 12 thang va 7,5% - 8,5%/nam
cho ky han trén 12 thang. Lai suat huy dong USD & muc trin
0,25%/nam dbi véi tién gl cta té chirc va 1,25%/nam dbi voi
tién g cGa dan cuw.

v VAMC tiép tuc mua no’ xau cac ngan hang: Pai dién ctia VAMC
cho biét, tinh hét ngay 26/11, VAMC da mua trén 18.000 ty ddng n¢ géc,
twong dwong 14.700 ty ddng gia tri trai phiéu dac biét clia khoang 20
ngan hang. Cac ngan hang da ban no cho VAMC gdm cé Agrigank,
SHB, SCB, PGBank, VNCB, SouthernBank, GPbank, Techcombank,
Maritime Bank, Lién Viét, Viét A, Sacombank, Hang hai, MB, B&c A, v.v.. trong
do6 Agribank va SCB van |4 2 ngan hang ban ng nhiéu nhéat.

Hién tai, VAMC da thanh lap bd phan ra soat va phan loai ng vao
cac nhém khac nhau, trén co sé& dé dwa ra cac kich ban xd ly. Hai
bién phap xt ly chinh sé 1a co' cAu lai thoi gian trd ng’ hodc ban no cho
cac nha dau tw. Téng sb no dwoc cac td chire tin dung co cAu lai khodng
300.000 ti ddng, chiém 10% téng dw ne, trong d6 khoang 60% cac khoan
no néu khong dwoc co cAu lai da tré thanh no xau.

Bén canh d6, nhitng khodn no khéng co' ciu dwoc sé phai ban cho cac
nha dau tw, ddc biét l1a cac té6 chirc nwdc ngoai. Viéc ban no dang
dwoc VAMC Ién ké hoach tién hanh trong nam t&i, 2014. Day 1a buéc
quan trong trong qua trinh x& ly no' x4u vi chi khi ban dit diém thi ng xau
m&i dwoc gidi quyét triet dé. Hién tai, theo chung toi dwoc biét cé nhiéu
nha dau tw ca trong va ngoai nwéc cé y dinh tham gia mua lai no xau
ctia VAMC. Tuy nhién, van con nhiéu rao can vé phap ly can phai thao
g®, vi du nhw van dé sé hiru tai san, déc biét 1a bat dong san cla nha
dau tw nwéc ngoai hay ty 1& s& hivu cb phan clia nha dau tw nwdc ngoai
tai cac doanh nghiép v.v... Pay la nhitng van dé trong tdm can dwoc xir
ly sém trong nam t&i. Bén canh d6, VAMC ciing dang lén ké hoach xay
dwng phwong an dé mua no xau theo gia tri thi trwong dé bd sung
cho phuong thirc mua no hién tai bang phat hanh trai phiéu dac biét.
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Bang 01: Dw bao céac chi tiéu vi mé quy ca nam 2013

Chitiéu 6 thang 2013 11 thang 2013 Canam 2013F
GDP (yoy) 4,9% 5,14% 5,2% - 5,3%
Lam phat (yoy) 6,69% 5,78% 6% - 6,2%
Tang trwdng tin dung (ytd) 4,5% 9% 10% - 12%

L&i suat huy dong 7% - 9% 6,5% - 8,5% 6,5% - 8%

L&i suét cho vay (trung,dai han) | 11% - 13% 11% - 13% 10% - 12%

Ty gid (VND/USD) 21.036 21.036 21.036 - 21.246

ll.  KINH TE THE GIOI THANG 11 NAM 2013

v MY : Bién ban cuéc hop Uy ban thj trwéng mé cta Fed (FOMC)
cong bd hém 20/11 cho thdy kha ndng Fed sé& sém giam téc do
chwong trinh mua trai phiéu trong nhirng thang t&i. Day 1a két qua
xuét phat t» nhirng cai thién dang ké trong cac sb liéu vi md cta nén
kinh t& I&n nhét thé gidi nay. Cu thé, GDP My quy Il ting 2,8% vuot xa
dw b&o 2%, va day mirc tdng manh nhét trong vong 1 ndm qua; con ty lé
that nghiép hién da gidm xudng mc 7%. Tuy nhién, chd tich hién tai cta
Fed, 6ng Ben Bernanke cho biét 1ai suat co ban sé van dwoc gitr & mirc
thap trong moét thoi gian dai sau khi chwong trinh néi 16ng dinh lwong két
thac. Bén canh do, tham chi dang cé nhirng y kién cho rang Fed da
thwe sw bat dau tién hanh cat giam géi QE va dan dan théng bao cho
cobng chung. Tuy nhién, day chi la 1 quan diém trong nhiéu dy doan khac
nhau vé thoi diém cat giam QE. Mot s6 nha dau tw cho rang Fed sé bat
dau cat giam QE trong thang 12 trong khi mét sb khéac lai cho réng Fed
sé chwa cat gidam QE cho t&i thang 3/2014. Tham chi, mét sb ngudi con
dy doan Fed sé duy tri quy md géi QE cho té&i tan nam 2015. Do da
dwoc phan anh vao ky vong nén du sap téi Fed thwc hién “taper” thi
nhiéu kha nang tac déng lIén thi treong chirng khoan sé khéng qua lén.
Ngoai ra, loi suét trai phiéu My gan day da tang lén dang ké do cac dén
doan vé viéc Fed giam QE. Diéu nay khién nhiéu nguoi lo ngai viéc loi
suét trai phiéu ting qua nhanh sé ngidn can sw phuc héi cia thi
trwdng nha &, va ca nén kinh té do loi suat trai phiéu chinh pht c6 anh
hwéng dén I4i suét cho vay thé chap.

v Chau Au: Cang thang tai chinh eurozone xuéng gan mirc trwéc
th&i diém khang hoang. Ngan hang Trung wong chau Au (ECB) cho
biét mirc dd "céng thang" tai chinh trong khu vwc eurozone da gidm
xubng gan murc trwde khi cudc khing hoang kinh té toan cau nd ra nam
2007; tuy nhién sy 6n dinh tai chinh van con mong manh va téc do cai
cach kinh té ctia khu vwc eurozone van cham. Tang truéng khu vec EU
trong quy Il & mrc 0,3% va tang trwdng trong quy Il chi & mirc 0,1%. Uy
ban chau Au da dv bao tang trwdng ca nam 2014 & mc 1,1% va 1,7%
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cho nam 2015. Ty |é th4t nghiép trung binh trong khu vc van & mc cao
khoang 12%. Trong khi lam phat trung binh cta khu vwc hién & mirc
0,7% - mirc th&p nhét ké tlr dadu nam 2010. Hién ECB dang hwéng dén
muc tiéu lam phat dwdi 2%, ma co quan nay cho la thich hgp cho tang
trdng.

v Chau A: Nha dau tw rat von khéi thi trweng tai chinh Thai Lan
do lo ngai lan séng biéu tinh chéng Chinh phi tang cao va bién thanh
bao déng nhw lan trwdc. Khéng loai trir kha ndng dong vén rit ra co thé
sé chay vao cac thj trwdng khac trong khu vwre (trong do cé Viét Nam) tuy
nhién ching tdi cho rang dong tién du co ciing khéng thé nhiéu va nhanh
do thi trwéng Viét Nam co6 d6 mé thap, van dé vé room nuéc ngoai va
hon nira can thoi gian dai d& chuan bi. Trwéc nhitng cang thang kinh té,
chinh tri leo thang, Ngan hang Trung wong Thai Lan da quyét dinh gidm
ty 1& 14 suat co ban 0,25% xubng 2,25% dé kich thich kinh té. Ciing vi
vay, déng Baht Thai dang huéng téi mirc gidm sau nhét trong 6 thang.
Trong khi d6, Nhat Ban dang trong xu hwéng tang trwéng cham lai,
GDP Nhat Ban quy 3/2013 chi tang 0,5% (QoQ) danh d4u 3 quy lién tiép
gidm téc (quy 2 tang 0,9%; quy 1 tdng 1%). Tai Trung Quéc, lam phat
tang téc do gia thwc pham khi CPI thang 10/2013 ting 3,2%, lén mic
cao nhat trong 8 thang (thang 9 tang 3,1%). Du vay, tinh trong 10 thang,
lam phéat tai Trung Quéc hién & mic 2,6% van dwdi nguwdng 3,5% ma
Chinh pha dat ra cho nam nay.
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B. THI TRUONG CO PHIEU THANG 11 NAM 2013
l. DANH GIA CHUNG THI TRUWONG CO PHIEU

Do thi 23: Dién bien VN-Index Do thi 24: Dién bien HNX-Index
VN-Index Triéu CP HNX-Index Triéu CP
550 2,000 66 2,000
1,800 64 1,800
500 1,600 1,600
1,400 62 1,400
450 1,200 60 1,200
1,000 58 1,000
400 800 56 800
600 sa 600
350 400 400
I 200 52 200
300 —/F—F—F———— 0 50 (o}
11/12 01/13 03/13 05/13 07/13 09/13 11/13 11/12 01/13 03/13 05/13 07/13 09/13 11/13
I \/OL s \/NINDE X . VoL HNXINDEX
Ngubdn: HNX, HSX, Bloomberg, BSC Nguén: HNX, HSX, Bloomberg, BSC

Thi trwong giao dong bién dd hep va tao lap mét bang gia trén 500
diém; khoang cach tiang gia va thanh khoan giira 2 san rat ngan do
dong tién ngan han dé manh vao san HNX. VN-Index va HNX-Index
tang 1an lwot 2% va 5,7% trong thang 11; 2 chi sb gitr mre tng lan lwot
la 22,7% va 14,1% trong nam.

Thanh khoan duy tri & mirc cao va 6n dinh giao dich binh quan thang
11 dat 1.519 ty ddng/phién, tdng 17% so véi thang thang 10. Quy mé ca
2 san 6n dinh so v&i thang truéc do khdéng cé nhiéu doanh nghiép niém
yét méi va hldy niém yét. Gia tri vén héa ca thj trwdng dat 952 nghin ty,
tang 2% so thang 10 chi yéu do gia thay ddi.

Khoang cach mét bang gia gitr cac nhém cé phiéu Blue Chips, Mid-
Cap va Penny rat ngan, dong vén néng tir khdi néi lién tuc luan chuyén
gi’!a nhém cbé Mid-Cap va Penny; gitra cac nganh chua téng gia khién
khodng céch gira cac nhém cb phiéu rat ngén va tao 1ap mat bang gia
chung cho thi trwong.

D6 thi 25: Gia tri giao dich binh quan D6 thi 26: Dién bién gia tri vdn héa 2 san

Ty VND Ty VND
2,500 880 r 110.00
860 - 105.00
2,000 840 /\ + 100.00
820 [ 95.00
1,500 200 - 90.00
780 [ 85.00
- 80.00
oo 760 t 75.00
500 740 L 70.00
720 - 65.00
700 60.00

a » ~ 04/13 05/13 06/13 07/13 08/13 09/13 10/13 11/13
> 5

Q"’\Q Q”’\’Q, S"\Q/ 6\\’0 Q"’\Q’ S Q“’\Q AN Q"’\Q SV N _
BN GTGD binh quan 3 per.Mov.Avg.(GTGD binh quan) ===HSX MarketCap (left) HNX MarketCap (right)
Ngubn: Bloomberg, BSC Ngubn: Bloomberg, BSC

Céc yéu té tac dong dén thi trwong:

Nén tang kinh t& vi mé &n dinh va dang dan dwoc cai thién, cac kénh dau
tw khac kém hiéu qué khién thij trwong ching khoan thu hat manh dong
vén ndi. DU vay thi trwéng chwa cé sy bt pha dang ké do nhirng ky
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vong mé room cho NBT nwéc ngoai va tham gia TPP van chwa rd rang

trong thang 11.

S6 liéu kinh té vi mé céng bé trong thang 11 nhw FDI, xuat nhap

khau, lam phat, ... cho thay nén kinh té tiép tuc dwoc cai thién. FDI

chinh thirc virgt mire 20 ty USD, dat 20,8 ty USD tang 54,2% so cung ky

2012. Trong d6 linh vwc cong nghiép ché bién, ché tao chiém 77,2% vén

dang ky. CPI thang 11 téang 0,34%, & mwc thap nhét trong 5 ndm qua,

gop phan duy tri CPI 11 thang & muc 5,5% so véi 6,65% cung ky nam
trwée. Tinh dén 15/11, can can xuat nhap khau kha can bang va la mac
cai thién vwot bac so vaéi tinh trang nhap siéu kéo dai trong nhiéu ndm
qua. Bén canh nhirng théng tin kinh t& vi mé cdng bé trong thang 11, Ky

hop thir 6 Qudc hoi khéa Xlll théng qua chi tiéu kinh té xa hdi ndm 2014,

trong d6, chi tiéu GDP dy kién ting 5,8%, kim ngach xuét nhap khau ting

10%, ty 1& nhap siéu 6%, CPI khodng 7%, tdng vén dau tw toan xa hoi

khoang 30% GDP. Dinh hwéng 6n dinh vi mé va tang trwdng hop ly sé

tao nén tang cho tang trwdng bén virng cua thj trweng chirng khoan.

Dong tién t khéi ndi va ngoai van tiép tuc chady vao thi trwong chirng

khoan va duy tri kha én dinh trong vai thAng gan day dang phan anh sw

ky vong nay.

Khoi NDTNN tiép tuc mua rong thang th 3 lién tiép, khdi ngoai da cé

3 thang mua rong lién tiép, ho mua rong 416 ty trong thang 11 giam 65%

so voi thang 10. Hoat dong mua rong clia 2 ETFs trong thang 11 giam

kha manh, chi chiém 9% téng lwong mua rong ctia khéi ngoai. Khi cac
quy ETFs dang c6 dau hiéu bao hoa thi khdi ngoai khéng bao gém ETFs
van tiép tuc duy tri d& mua rong trong thang 11. AFC Vietham Fund ndm
dwéi s quan ly ciia Asia Frontier Capital (Vietnam) Limited vé&i quy mo

50 triéu USD bat dau huy dong tir ngay 10/12/2013.

- Thi trwdng My lién tuc tao dinh mé&i khién cho xu hwéng mua rong
ctia ETF VNM (Vietnam Market Vector) ré rét hon nhiéu so véi FTSE
VN. DU vay tai sat thoi diém co cdu danh muc quy IV ndm 2013, tc
dd mua vao ctia cac ETF c6 d4u hiéu bdo hoa. Trong thang 11, ETF
VNM phat hanh thém 300 nghin ching chi quy twong dwong mua
rong 88 ty tai thi trrdng Viét Nam trong khi d6 FTSE VN giam quy mb
100 nghin chirng chi twong dwong v&i ban rong 52 ty. 2 ETFs chi
mua rong 36 ty, gia tri phat hanh gidm 88% so v&i thang 10.

- Lo ngai viéc FED s&m cham dit goi QE3, bat 4n chinh tri Thai Lan
khién dong vén nwéc ngoai rat nhe khdi cac nuwéc trong khu vue, va
& murc kha tai thj trwng chirng khoan Thai Lan. Thij trwong Viét Nam
van 1a mét trong sb it cac thi trudng trong khu vuc duwoc BT nudc
ngoai mua rong cho du quy mé gidm sut so véi thang 10.
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Theo sb liéu chét dén thoi diém 29/11/2013, ETF VNM trong dot co' cau
danh muc quy IV sé ban ra 2% danh muc twong dwong 160 ty tai thj
trwdng Viet Nam va mua téng ty trong twong dwong tai cac cb phiéu
ngoai Viét Nam trong danh muc. Kha nang tang quy mé clla cac ETFs
cham va phu thudc kha nhidu vao dién bién cac thi trwéng niém yét va
thdng tin FED vé QE3. Do vay, thoi diém co cdu danh muc dy kién tir 16
— 20/12 sé tao ra ap lyc gidm gia véi nhiéu cé phiéu trong danh muc ETF
trong ngan han. Nhiéu kha nang 2 ETFs sé& ban rong trong thang 12 va
do vay hoat ddng mua rong chung sé phu thudéc vao khdi ngoai ngoai
ETFs.

D6 thi 27: Dién bién giao dich khéi PTNN D6 thi 28: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén

Ty VND
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-436
600
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Nguédn: Bloomberg, BSC Ngudn: Bloomberg, BSC

Théng tin hé tro:

Ngoai cac théng tin vi mé thi van chwa cé sy chuyén bién Ién & 3 van dé

dwoc coi 1a tam diém cla thj trwong trong nam nay gém VAMC, mé& room

cho khéi ngoai va trién vong tham gia TPP.

- Dén thoi diém 26/11, VAMC da mua trén 18.000 ty déng no goc
ctia 21 Ngan hang. 24 t6 chic tin dung da gvi hd so' dé nghj ban no
xau cho Céng ty Quan ly tai san cla cac té chic tin dung Viét Nam
(VAMC), v6i tbng gia tri no xau trén 40.000 ty déng. Muc tiéu mua
duwoc 30 — 35.000 ty no xAu nhuw ké hoach trong nam 2013 hoan toan
kha thi. Qua trinh phan loai no, tai ciu truc dang duwgc VAMC tién
hanh. DU vay, viéc ban no xau it nhat phai sang nam 2014 do con
nhiéu rao can phap Iy nhw van dé sé hiru tai san, bat dong san, ty &
s& hiru cb phan clia NDT nwéc ngoai. VAn dé x& ly no x4u do vay chi
thwe sy cé hiéu qua khi cong doan ban ng dwgc van hanh thanh
cong.
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- Vong dam phan b6 sung TPP da dién ra giira thang 11 tai Utah
My da rat ngan cac bat dong. Tai vong dam phan nay, cac van dé
khé nhuv sé& hiru tri tué, doanh nghiép nha nwéc, lao déng va moi
trwdng dat dwoc tién trién kha quan du vay dam phan trong linh vwc
hang hoa lai kha tri tré. Nhirng tdn tai sé dwoc thao luan tai Hoi nghi
cac bd trwdng tai Singapore vao dau thang 12 téi. Day la co hoi cubi
cung dé giai quyét cac bat ddng con lai, két qua cudc hop nay sé co y
nghia quyét dinh vé viéc hoan t4t dam phan TPP trong ndm.

- Dw thao méi nhat m& room da dwoc trinh Tha twéng, dw thao
nay dwoc cho né co nhiéu diéu mé hon so véi dy thdo trwéc d6. Cac
ndi dung trong dw thao néu théng qua sé tac ddng manh thi trwong
nhw tdng thanh khodn, thu hat dong vén nwéc ngoai thuan loi, thay
ddi co cdu doanh nghiép, thu hat nhiéu nha dau tw té chire...

Mt bang gia cé phiéu:

P/E cta VNIndex hién & mirc 12,53 twong dbi thdp so véi P/E cla cac

thi trwong trong khu vyc. P/B hién la 1,78 & murc trung binh so v&i cac

thi trwdng trén. P/E ctia VNIndex gidm nhe tir mirc 12,58 xubng 12,53 do
xu hwéng chirtng vé gia ctia cac cb phiéu cé trong sb 16n va EPS khong

c6 thay doi. Nguwoc la P/E cia HNXIndex tang kha manh tir 18,8 Ién 24,3

do mat bang gia cla cac cb phiéu trén san tang kha manh trong thang

11, déng thdi két qua kinh doanh ciing cai thién nhe.

Néu so sanh véi cac thi trweérng bién va cac thi trudng trong khu vie, chi

s6 P/E HSX ré thir 6 trong sb 20 thi trwdng theo dbi trong khi HNX dang

& mirc cao nhat. P/E ctia HSX dang & mirc thdp, hap dan va sé la dich

nh&m dén cla dong vén dau tw va dong vén ngoai, trong khi HNX c6 vé

kha dat va sé |a dich dén cutia dong vén dau co trong nuwéc khi dong tién
van manh va 6n dinh nhw hién tai.

D6 thi 29: Dién bién chi s6 P/E 2 san D6 thi 30: Chi sé P/E cua Viét Nam so v&i cac
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Il.  DIEN BIEN NGANH

Cap nhat dén ngay 29/11/2013, theo sé liéu thong ké tir Vietstock da
c6 668 doanh nghiép trén ca hai san HSX va HNX céng bé két qua
kinh doanh Q3.2013, theo théng ké cé 531 doanh nghiép cé lai
(79,49%) va 137 doanh nghiép 16 (20,51%). Nhirng doanh nghiép co
két qua kinh doanh &n twong nhéat trén ca hai san la nhitng bluechips
quen thudéc nhv GAS, CTG, VIC, VNM, VCB déu co lgi nhuan rong Q3
trén 1000 ty ddng. Nganh dau khi van duy tri két qua kinh doanh tét nhw
thwdng € v&i cac ma chi chét nhw GAS, PVD, PVS, PGD. Ngoai ra, cac
doanh nghiép thudc nganh vat liéu co ban, dién nwéc ciing cé KQKD an
twong. Trong khi d6, doanh nghiép cé sé 16 cao nhéat trong Q3.2013 tiép
tuc 1a PVX (16 173.22 ty), tiép dén la KDH, HT1, POM, KBC cho thay
nganh xay |&p va vat liéu xay dwng con gap nhiéu khé khan.

P/E cGa nganh dién nwéc hién thap nhat trong nhém cac nganh
(7,15), nguyén nhan do két qua kinh doanh kh&i sic clia cac doanh
nghiép trong nganh nhw PPC loi nhuan sau thué 9T dat 1399,38 ty, ting
1791,77%yoy; VSH cé LNST Q3.2013 dat 64 ty, tang 41%yoy; BTP dat
loi nhuan 9 thang la 80 ty, vwot hon 50% ké hoach ca nam hay TMP c6
LNST dat 123,5 ty vuot trén 60% ké hoach. Ngoai ra, ngay 19/11/2013,
Tha twéng Chinh pha da ban hanh Quyét dinh s 69/2013/QD-TTg vé co
ché diéu chinh murc gia ban 1& dién binh quan, theo d6, Tap doan dién
lwc Viét Nam dworc tw diéu chinh mirc gia ban 1& dién néu gia ban dién
binh quan can diéu chinh tang tlr 7-10% va trong khung gi& quy dinh sau
khi c6 y kién chdp thuan cta Bd Céng Thuwong; QD nay cé hiéu lyc thi
hanh tlr ngay 10/01/2014. Nhém nganh Tai chinh, bat déng san cé
P/E cao nhét trén thi trwéng do trong thang nhiéu ma tang gia manh
nhw PDR tang 17,6%, BCI tang 14,84%, HCM tang 12,83%.

P/E cac nganh dén ngay 29/11/2013 P/B cac nganh dén ngay 29/11/2013
13.96 Technology ] : 0.77
14.46 Financials ] | .85
Utilities 1 | 1.16
Telecommunications 1 | | 1.08
.24 Consumer Services 1 | | 1{30
1 Health Care 1 | | 1.54
Consumer Goods 1 | | 1.17
4 Industrials 1 | 0.71
Basic Materials 1 | 1.00
Oil & Gas 1 ! | | 1.59
1I0 15 20 0 0j5 1 1j5 2
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Nganh céng nghiép c6 P/B thap nhat, do nhiéu cd phiéu trong nhém
nay cé gia tri s6 sach I&n hon so véi gia thi truéng cta cd phiéu. Nganh
dau khi c6 P/B cao nhét trong nhdm cac nganh, gia thi treéng 16n hon
nhiéu so vé&i gia tri sb sach, PVD c6é murc tang 11,2 % trong thang.

Tong két thang 11, cac nganh déu tiang trwéng vé gia kha tét va an
twong, nhivng nganh cé6 mirc ting trwdng tét nhat 1a Cong nghé,
Cong nghiép va bién nwéc. Trong thang, mét s6 cac cd phiéu nhé
c6 két qua kinh doanh Q3 cai thién, da cé slrc bat tang gia dang ké.
Nganh Céng nghé cé murc tang 13.86% v&i cac ma tang 4n twong nhw
SGT (76,19%), SRB (63,16%), UNI (38,46%), CMG (25%) va LTC
(24,14% nh& KQKD tang dét bién trong Q3). Nganh Céng nghiép cé murc
tang tlr 6% trong thang 10 1&n 11,21% trong thang 11 v&i cac méa cb
phiéu ting nhw REE, HPG...V&i ma REE, LNST ¢b déng Cty me 9 thang
dat 839,46 ty ddng, tang 71%yoy; v&i ké hoach 650 ty dé ra dau nam,
REE da vuwot trén 29% ké& hoach nam. Nganh dién nwéc cling cd mirc
tang manh, dang chd y 1a sy tang gia cia ma PPC trong thang, voi két
qua kinh doanh lac quan.

Cé6 4 nganh tang cham hon so vé&i VNIndex (2,4%) gém tai chinh
(2,21%), hang tiéu ding (1,48%), y t& (0,10%) va dau khi (0,83%).
Nganh tai chinh v&i cac ma vén hoa Ién gidm gia co thé ké dén nhw EIB,
CTG, VCB, NLG... Nganh y té 14 nganh cé mlrc téng trwdng thap nhat
trong thang (0,10%) v&i ma giam la JVC do KQKD khéng dwgc thuan lgi,
trong Q3.2013 cac hop ddng cung cap thiét bi cho cac don vi hanh chinh
d&u bi hoan nén doanh thu thuan chi dat 106,8 ty, gidm 53,7% so v&i
cung ky; ngoai ra, ty | gia von trén doanh thu, chi phi tai chinh va chi phi
quan ly doanh nghiép cling tdng so v&i cung ky, nén bién lgi nhuan sau
thué chi dat 9,7%, gidm manh so vé&i con s6 cuing ky ndm trwéc la 26,5%.

Ty trong cac nganh trong VNindex Tang trwéng cac nganh trong thang 11/2013
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Thj trwrdng dang huwdng téi nhing
thang giao djch tét nhat trong ndm
V6i sw tdng trudng clia méat bang
gi4 va thanh khoan. Ngoai yéu té
6n dinh kinh té vi mé, thj truong
dang dwoc nang d& béi cac yéu té
ky vong, va qua trinh kiém dinh sw
ky vong c6 16 sé roi vao thoi diém
cudi quy | ndm sau. Pbng nghia
dong tién néng van sé tiép tuc tim
kiém co héi loi nhudn trong ngédn

han.

Sw 6n dinh cua cac cé phiéu Blue
Chips néi riéng va thj trirong noi
chung dang tao nén cho dong tién
luan chuyén gidta céc nganh chuwa
tdng giad va céc nhém cé phiéu
vira va nhd. Thoi diém cudi thang
11, &p luc ban ra & cac cé phiéu
Penny (cac cé phiéu ting néng
trong thoi gian qua) da xuét hién
rd rét. DU vay ap luc chét Iai nay
chwa &nh huéng dén xu thé chung
cua thj trirong. Qua trinh luan
chuyén van dang duoc tiép tuc khi
cac thdng tin hé tro nhw TPP va
mé& room van duy tri, déng thoi
thoi diém kiém dinh niém tin va s
ky vong chinh sach chua xuét
hién.
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Thang 12 la thang cudi cung ctia ndm tai chinh, nhitng doanh nghiép
thudc cac nganh phan bén, héa chat, nhwa, sam Ibp, dau, khi, thuc
phdm, céng nghé, cao su tw nhién dang cé trién vong két qua kinh doanh
kha tét so v&i thi trwdng chung. Pang lvu y méot s6 nganh dang cé dau
hiéu cai thién két qua kinh doanh du it c6 kha nang dot bién nhw tai
chinh, xay dwng, vat liéu, van tai...

. DANH GIA TRIEN VONG TTCK THANG 12/2013

Cung v&i cac van dé 16n nhw Hién Phéap stra dbi va diéu chinh mot sé
luat, Nghi quyét vé ké hoach phat trién kinh té - x& hdi nam 2014 véi 14
chi tiéu cha yéu ciing dwoc ky hop thir 6 clia Qubc hoi khoa 13 théng
qua. Muc tiéu tbng quéat cta Nghi quyét Ia “tiép tuc én dinh kinh t& vi mé,
kiém soéat lam phat; tang trwdng hop ly va nang cao chéat lwong, hiéu
qua, strc canh tranh ctia nén kinh té trén co s& day manh thuc hién ba
dét pha chién lwgc gén véi dbi méi mé hinh tang trwdng, tai co cau nén
kinh t&”, diéu nay cho thdy ching ta van kién dinh trong viéc danh dbi
tang trwdng 14y sw 6n dinh kinh té. Nén tang kinh t& 6n dinh trong nadm
2014 sé tiép tuc tao tién dé cho sw phat trién bén virng cla thi trudong
ching khodan ciing nhw thu hat cac nguén lwc trong va ngoai nuwéc tao
nén sw hap dan trong hoat déng dau tw trung va dai han.

Du VNIndex trong thang 11 van trong qua trinh tich Ity di ngang véi bién
do hep tr 497 — 510 diém, thj trwdng dang trong giai doan giao dich sbi
ndi nhat trong ndm khi khéi lwong giao dich va thanh khodn luén duy tri &
murc cao ky luc. Qua trinh co cdu danh muc cia 2 ETFs tir 9-20/12 sé&
tao ap lwc nhat dinh I&n thi trwéng trong ngan han do hoat déng ban ra
gidm ty trong cac cb phiéu trong nwéc. Tuy nhién day chi la &nh hwdng
trong ngén han va m&c anh hudng dén thi trwdng la khdng lén do kha
nang hép thu cuda thj trwéng dang rat tét.

Thi trwdng tich Idy tich cwe quanh 510 diém va dang hwéng vé kiém tra
mirc dinh 530 diém trong nam nay. Théng tin mé& room cho nha dau tw
nwéc ngoai néu dwoc thdng qua sé duoc ky vong tao ra buwdc dot pha vé
xu hwéng thi trweéng trong thang 12. VNIndex dy bao nam trong khoang
tr 500 - 530 diém va thanh khoan van duy tri & mdc cao trong thang 12.
Dong tién sé tiép tuc quan tam dén nhirng cé phiéu lién quan téi ky vong
tang ty 1& s& hiru cho nha BDTNN, nhém cé phiéu 1én cham hon véi thi
trwong (nhw ngan hang, y t&) va dinh huéng bdi nhém cb phiéu cé két
qué kinh doanh tét khi thoi diém mua bao céo két qua dang dén gan.
Chung tdi tiép tuc duy tri quan diém dau tw vao nhirng cb phiéu co ban,
d&c biét vao thoi diém cac ETFs co cdu ban ra, han ché mua cd phiéu
nhd da tdng néng va cac cac cb phiéu thua 16 nhiéu ndm lién do thoi
diém kiém dinh ky vong dbi v&i nhém cd phiéu nay cé thé dén sém hon
thi trwdng chung, d6 1a thoi két qua kinh doanh quy IV duwgc cong bb.
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KHUYEN CAO SU’DUNG

Bén bao céo nay cua Cong ty Cé phan Chiing khoan Ngan hang Péau tw va phéat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhdng thdng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong
chung khoan trong thang. B&o c&o nay khong duoc xay dung dé cung cép theo yéu cdu cda bét ky té chic
hay ca nhan riéng 18 nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid chiing khoan. Nha dau tw chi nén str dung
cac thong tin, phan tich, binh ludn cda Ban bao céo nhw la ngudn tham khao truéc khi dua ra nhimg quyét
dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bao va quan diém trong bao céo nay duoc dua
trén nhung ngudn di¥ liéu dang tin cay. Tuy nhién Cong ty C6 phan Chung khoan Ngéan hang déu tw va
phét trién Viét Nam (BSC) khéng ddm bao rdng cac ngudn théng tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng
chju bat ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhing théng tin duroc dé cap dén trong bao cao
nay, ciing nhw khéng chju trach nhiém vé nhiing thiét hai déi véi viéc stz dung toan bé hay mét phan néi
dung cda ban b&o céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cép trong bao céo nay dua trén
sw can nhdc cén trong, cdng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhan dinh nay
c6 thé thay déi ma khong cén béo truéc. Ban bao céo nay c6 ban quyén va la tai sdn cda Cong ty Cé phan
Ching khoédn Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in 4n ma
khéng cé s dong y cta BSC déu trai luat

PHONG PHAN TICH — CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHDT&PTVN
Tran Thing Long
Trwéng Bo phan
longtt@bsc.com.vn

Bui Nguyén Khoa Nguyén Hoang Viét
khoabn@bsc.com.vn vietnh@bsc.com.vn
Lwong Thu Hwong Nguyén Héng Ha
huonglt@bsc.com.vn hanh@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE
BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tri
35 Hang V6i — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8218510

Website: www.bsc.com.vn

Tw van dau tw Tw van dau tw Khach hang Té chirc
Phan Minh Nguyén Ngoc Anh
Phu trach phong Phu trach bé phan
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (175)
Email: minhp@bsc.com.vn Email: anhnn@bsc.com.vn

Bén quyén cua Cong ty Cé phan Chirng khoan Ngén hang Péu tw va phét trién Viét Nam (BSC), 2009.

B4t ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan ban & bat ky hinh thic hay
phuong thire ndo hodc (i) duwoc cung cdp néu khdng duwoc sw chap thudn cda Cong ty Cé phan Ching
khoan BIDV.
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