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Cong ty Cb phan Chiing khoan

Ngan hang DAu tu va Phat trién Viét Nam

KINH TE VI MO

e Hoat ddng san xuét van gilr da hdi phuc. Chi s PMI thang 5 dat 52.5
diém, duy tri 9 thang tang trwdng lién tiép. [IP 5 thang ting 5,6% so cung
ky, xuét siéu 1,6 ty USD trong 5 thang dau nam.

e Cau tiéu dung van tang nhe trong khi lam phat duy tri & mirc thap, tao
khoang tréng cho cac nha diéu hanh chinh sach thwc thi cac chinh sach
n&i 1dng tién té va kich thich tang trwdng kinh té khi can thiét.

e Ky hop Ky hop thtr 7 Quéc hoi khoéa Xl dang dién ra va dy kién két
thic vao 24/06 xem xét, théng qua, cho y kién nhiéu dw an luat, sé cé tac
déng t&i thj trwdng.

e Tinh hinh caéng thang Bién Doéng gitra Viét Nam va Trung Quéc van
dwoc kiém soat va khéng anh hwéng nhiéu dén dong vén FDI va thuwong
mai trong nwéc. Chinh phli nhan dinh chwa diéu chinh cac chi tiéu kinh té
do van dé Bién Bang.

THI TRWUONG CHUPNG KHOAN

e Phan &ng trwde thdng tin bat loi, hoat déng ban thao tir khéi ndi dwoc
day manh trong nra dau thang 5, chi hdi phuc tré lai truéc lwe cau cla
khdi ngoai. Nném cb phiéu LargeCap cé bién do giao déng I&n va hoi
phuc nhanh nhét. Thanh khodn duy tri 6n dinh da giup thi trwdng can bang
vao cudi thang.

e Khbi NDTNN mua rong véi gia tri 16n trong nhiéu ndm gan day, hoat
dong mua chd yéu dién ra trén san véi gia tri 2.086 ty (trong sé nay cé
2.337 ty mua qua qua san va 251 ty ban qua giao dich théa thuan). Khéi
ETFs déng gép mét nira trong gia tri mua rong, va la khdi hoat dong tich
cwe nhat ké tr ddu nam dén nay.

NHAN BINH THI TRUONG CHU’NG KHOAN THANG 06/2014

e Tam ly NDT da 6n dinh hon nhiéu so véi thoi diém dau thang 5, tuy
nhién chdng t6i cho rang nhirng céng thang trén Bién Déng sé con kéo dai
va van gian tiép gay strc ép lén thj trwdng trong thang 6.

e Du kién thang 6 tiép tuc khéng c6 nhiéu thong tin hé trg va thanh
khoan duy tri & mic trung binh, nén khéi ngoai sé tiép tuc déng vai tro
quan trong v&i xu thé thi treong. Quy ETF VNM sé tién hanh mua vao
khoang 17 triéu USD twong dwong véi 360 ty, 1a yéu td gitp thi trudng di
ngang trong khodng 540-560 diém.

e Trong thang 6 nha diu van cé thé tich Ily cac ¢b phiéu co ban quanh
vung bién gia dwdi cla thi trwdng. Cac nhém cb phiéu Bluechip dau
nganh va nhém nganh dang dwoc ky vong c6 KQKD quy Il khd quan nhu:
Sam 16p, dau khi, dét may va cac nhém nganh cé tinh chéat phong thi cao
nhw Dwoc, hang tiéu dung van dwoc khuyén nghi. Nhém cb phiéu Béat
doéng san cling dang chi y véi Nha dau tw ¢d mire chiu rdi ro cao.
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A. PANH GIA KINH TE VI MO VIET NAM

1. Lam phat hién mirc thap dwéi 5%

Chi sé gia tiéu dung CPI trong thang 5/2014 ting 0,2% so vé&i thang
trwéc, twong dwong 1,08% so véi thang 12/2013 va 4,72% so vé&i
cung ky nam trwéc.

CPI thang 5 ting nhe do sy gia tdng gia nhédm hang xdng dau, may mac,
&n ubng, giao théng khi bwéc vao mua néng, cling nhw s gia tdng nhu
cau tiéu dung trong cac ngay nghi 18. Tuy vay, gia ca hang hda trén thé
gidi kha 6n dinh, cong vé&i ngudn cung lwong thuce, thuwe phdm kha doi
dao va gia gas binh quan thang 5/2014 giam (-1,42%) da phan nao én
dinh sy gia téng vé gia ca.

Cu thé, nhém tang gia c6 sy déng goép t¥ nhdm nha & va vat liéu xay
dwng (tang 0,43%), nhém giao théng (+0,36%), nhém giai tri va du lich
(+0,26%), thiét bi va dd dung gia dinh (+0,25%) va may méc (+0,2%).
Nhém téng gia nhe hon bao gdm nhédm hang dich vu an udng (+0,17%),
dd udng va thubc 1a (+0,13%), thubc (+0,06%) va gido duc (+0,01%).

D6 thi 1: Chi sé gia tiéu dung CPI (2013 — T4/2014) D6 thi 2: Cau phan gié CPI (2012 — T4/2014)
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Do xu hwéng gia hang héa kha 6n dinh trén thé gi&i, cling nhw
ngudn cung lwong thwc, thwe pham hién van déi dao; chung toi
nhan dinh lam phat trong nhirng thang té&i van sé dwoc duy tri &
mirc 6n dinh. V&i mic tang 1,08% tinh tir ddu nam 2014 t6i nay, CPI
clia c& nwéc dwoc danh gia la kha an toan so véi muc tiéu lam phat cudi
nam 7% cla Chinh Phu. Trén co s& do, cac nha hoach dinh chinh sach
sé cd rat nhiéu lya chon trong viéc thye thi cac chinh sach néi 16ng tién
té va kich thich tang trwdng kinh t& vao cudi nam.
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D6 thj 3: Chi sé PMI

V&i ky vong lam phéat sé chuyén déng manh hon trong 2 quy cubi ndm,
ching t6i dw bao lam phat ca nam 2014 & murc 6% - 7% (gidm 1% so
v&i murc dy bao 7%- 8% duwa ra trong Bao cdo nam 2013).

2. Hoat déng san xuéat van giir da héi phuc
v Chi sé san xuéat cong nghiép (IIP) thang 05/2014 wéc tang 5,9%
S0 V&i cung ky nam truéc, thp hon khéng dang ké so murc tang 6,0%
trong thang 04/2014. Lily ké 5 thang, chi sb nay ting 5,6% so v&i cung
ky nam trwéce.
v Chi sé tén kho cdéng nghiép ché bién, ché tao trong thang
05/2014 tang 12,6% so vé&i cung ky ndm 2013. Nhw vay, chi sé nay
khéng tang manh nhuv thang truéc (13,9% trong thang 04/2014) nhwng
van cao hon mtrc 12,3% vao thoi diém thang 05/2013.
v Chi sé PMI thang 5 dat 52.5 diém, tuy gidm nhe so v&i mirc ky luc
clia thang 04 (53,1 diém) nhwng duy tri 9 thang lién tiép trén murc 50.
Nhw vay, linh viec sén xuét tiép tuc dwoc mé rong nho sy déng gop cua
sb6 don d&t hang méi tdng manh, cung véi sw cai thién cta sé viéc lam
va xuét khau. Tuy nhién nhirng quy dinh mai vé van tai khién chi phi dau
vao tang c6 thé gay khé khan cho hoat ddng san xuét trong th&i gian téi.
Do thj 4: Téng mirc ban Ié & Tén kho SXCN
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3. Sirc cau trong nwéc 6n dinh

v Cau tiéu dung tinh t&i cubi thang 5/2014 tiép tuc tang nhe. Téng
murc hang héa ban 1é va doanh thu dich vu tiéu dung thang 05/2014 wéc
tinh dat 240,3 nghin ty déng, tang 1,4% so v&i thang trwdc va tang
13,5% so v&i cung ky nam 2013. Ly ké 5 thang dau ndm, tdng mic
hang héa ban |1& va doanh thu dich vu tiéu dung dat 1179 nghin ty déng,
tang 11% so véi cung ky nam trwde (loai trir yéu té gia tang 6%)
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v Téng vén dang ky FDI giam manh so v&i cung ky trong khi vén
FDI giai ngan tang nhe.

Cu thé, dau tw truc tiép clia nwdc ngoai (FDI) 5 thang dau nam 2014 thu
hat 5,5 ty USD vén dang ky, gidm 34% so véi cung ky ndm 2013. Tuy
nhién, FDI gidi ngan 5 thang van dat 4,6 ty USD, tang 0,4% so VOi
cung ky.

M6t diém can Iwu y 13, sau cac cudc bidu tinh bao loan hdi thang 5, tinh
hinh & cac khu coéng nghiép I&én & Binh Dwong, Ha Tinh v.v... da tré lai
6n dinh. Anh hwéng cla tinh hinh cing thang gitra Viét Nam va Trung
Quéc t&i dong vén FDI sé khong quéa Ién do FDI Trung qubc vao Viét
Nam khéng nhiéu (khoang 4%, cac nwéc dau tw nhiéu nhat la Han Quéc,
Hong Kong, Singapore, Nhat Ban...) nén méi quan hé kinh té gitra 2
nwéc chi yéu pha thudce lién két chudi cung tng hon [a d4u tw. Trir kich
ban chién tranh xay ra (kha ndng dwoc danh gia rat thap) thi mai co thé
c6 s tac dong manh khién dong vén dau tw bi rut ra.

Hién tai, mot s6 nha dau tw Ién van tiép tuc quan tam tdi Viét Nam. Tap
doan Samsung gan day bay t6 mong mudn tiép tuc dau tw hang loat dw
an quy mo Ién tai Viét Nam nhw cac dw an Nha may nhiét dién Ving Ang
3, Nha may dong tau tai Khanh Hoa, sén bay Long Thanh, dw an hoa
ddu Long Son (Viing Tau) va moét sb dw an xay dwng dan dung khac
(quy md hang ty USD).

Db thi 5: Xuit nhap khiu P thij 6: Vén FDI ding ky
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mmmCipméi mmmB6sung == Gidingan
Nguébn: GSO, BSC
v/ Can can xuat nhap khau: Xuéat siéu 1,6 ty trong 5 thang
Kim ngach Xuat khdu ca nwéc thuc hién trong thang 5/2014 dat 12 ty
USD, gidm 8,2% so voi thang trwéc, tang 3,5% so véi cung ky nam
trwdc. Kim ngach Nhap khau thang 5/2014 wéc dat 12,4 ty USD, ting
1,1% so v&i thang trwédece, tang 0,9% so voi cung ky nam trieéc. Nhw vay,
trong thang 5/2014, Viét Nam nhap siéu 400 triéu USD.
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Do s6 liéu xuat nhap khau thang truéc dwoc Tong cuc théng ké xac dinh
lai, trong 4 thang dau nam 2014, Viét Nam xuét siéu 2 ty USD. Nén twu
chung, trong 5 thang dau nam 2014, Viét Nam xuat siéu 1,6 ty USD.
Trong d6, birc tranh cdu phan van khéng co gi thay dbi khi xuat siéu
hoan toan thudc vé khu vc cé vdn dau tw nwéc ngoai véi 6,9 ty USD
trong khi khu vyc trong nwéc nhap siéu 5,3 ty USD.
M6t diém can lwu y vé thj trwong nhap khau, Trung Qubc dang dan
dau véi 16,1 ty USD va ciling 1a thi trwdng nhap siéu I&n nhat cha Viét
Nam v&i mirec nhép siéu 5 thang wéce tinh dat gén 10 ty USD. Hién tai,
theo cac ngudn théng tin riéng, chung tdi dwoc biét tinh hinh giao thwong
gi!a 2 nwdc van duy tri binh thwong tuy nhién trong kich ban khéng
mong mudn khi cang thang leo thang anh hwéng dén giao thwong 2
nwéc (dwoc danh gia it kha nang xay ra) thi véi ty trong nhap siéu Ién
nhw vay sé tdc ddng manh t&i san xuét va tiéu dung trong nwéc.
4. Ty gia nhich nhe trong thang 05/2014

M&c du van nam trong tdm kiém soat, ty gia tw do trong thang 05 da ting
khodng 1% v&i da tang tr mire 21.110 dau thang va 1én t&i mie 21.350
vao cudi thang. Chung téi cho rang tam ly lo ngai sy kién Bién Dong da
khién dong tién thi trwéng phan nao chuyén sang tich Idy tai san an toan
(nhw vang, ngoai té...). Ty gia trung binh cac ngan hang thwong mai tang
nhe hon (khodng 0,4%) tlr mirc 21.080 I&n mirc 21.165 vao cudi thang.
Trong khi d6, ty gia binh quan lién ngan hang do Ngan hang Nha nwéc
cobng bd van gilr nguyén & mc 21.036 VND/USD.
N6i chung, ap luc lén ty gia theo ching t6i danh gia chd yéu la do tam ly
ngan han va khéng qua dang ngai trong diéu kién vi mé hién tai (lam
phat thap, xuét siéu, dy trir ngoai hdi I6n... ). Cho dén nay, van chwa cé
tin hiéu nao cho thdy khd nang NHNN sé& sdm diéu chinh ty gia binh
quan lién ngan hang, du vay kha nang “diéu chinh gidm” khéng qua 1%
van sé dwoc bd ngd cho t&i cudi ndm.

D6 thi 7: Ty gia VND/USD D6 thi 8: Dién bién lai suat LNH
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Hién nay, l4i suét cho vay phé bién
déi véi linh vuc néng nghiép, néng
thén, xuét khdu, doanh nghiép nhé va
vira, céng nghiép hé tre, doanh
nghiép dng dung céng nghé cao &
muc 7-8%/ndm, 14i suat cho vay céc
linh vuc san xuét kinh doanh théng
thwong & muc khodng 9-10%/ndm
déi véi ngdn han; 10,5-12%/nam déi
V@i trung va dai han.

5. Dién bién lai suét:

e Lai suat diéu hanh : L3i suét tai cip von va lai suét tai chiét
khau gitr khong ddi, 1an luvot & mirc 6,5%/nam va 4,5%/nam.

e Lai suat huy déng: Lai suat huy dong duy tri 6n dinh so v&i
thang trwéc. Cu thé, 1ai sut huy dong bang VND phd bién &
mic 0,8-1%/n&m dbi vai tién glri khoéng ky han va cé ky han
dudi 1 thang; 5,5-6%/nd&m dbi vaéi tién glri co ky han 1 thang va
dudi 6 thang; 6-7,5%/nam dbi v&i tién gl co ky han tir 6 thang
dén duwdi 12 thang, ky han trén 12 thang 7,5-8,3%/nam.

L&i suat huy dong USD van gitr & muirc tran do NHNN quy dinh la
1% dbi voi tién gl dan cw va 0,25% déi véi tién glri cla td chire.

e Lai suat cho vay: Diéu chinh gidm nhe 0,5% & mét sb ky han so
véi thang trwdc. Mot sé NHTM tiép tuc gilr 1ai suat cho vay &
mic 6-7%/na&m déi véi moét sé doanh nghiép cé tinh hinh tai
chinh lanh manh, minh bach, phwong an, dw an san xuét kinh
doanh hiéu qua.

L&i suat cho vay USD 6n dinh, phd bién & mic 4-7%/nam, trong
dé 1ai suét cho vay ngan han phé bién & mc 4-6%/nam, 5,5-
7%/nam dbi véi trung va dai han.

Nhw vay, 1ai suat cho vay giam nhe & da sé cac ky han sé tao
diéu kién cho cac doanh nghiép tiép can vé&i nguén vén &
murc chi phi ré hon, thuc day nén kinh té trong th&i gian téi.

e Lai suét lién ngan hang: |4 suét giao dich binh quan trén thj
trwdng c6 xu hwéng tdng & da sé cac ky han. Cu thé, 13i suét qua
dém trung binh & m&c 3,21%; ky han 1 - 2 tudn quanh mulc
3,48% - 3,66%, ky han 1 - 6 thang trung binh dat 4,01% - 4,63%;
ky han 6 thang — 9 thang tr 5,18% - 7%.

v Thi trwng OMO: Thanh khoan hé thédng ngan hang gitv & mirc 6n
dinh nén trong thang 5 nay NHNN van mé& nhiéu phién giao dich tin phiéu
dé hat tién trong khi giv giao dich reverse repo & mirc thap. Tuy nhién,
khéi lwong tin phiéu da giam dang ké so vai thang 4, trong khi cac phién
giao dich reverse repo dwgc mé ra véi tan suéat nhiéu hon. Theo chung
t6i tinh toan, NHNN da hut rong téng cong hon 14 nghin ty déng trén
thi trwoong OMO trong thang 5 (nhw vay lwgng hat rong gidm khodng
50% so v@i thang truée).

Giao dich tin phiéu van chl yéu & ky han 28 va 91 ngay v&i lai suét tin
phiéu &n dinh & mirc 2,6% véi ky han 28 ngay va 3,9% véi ky han 91
ngay. Lai suat reverse repo duy tri & mirc 5%.

v Tang trwdng tin dung: Tang trwdng tin dung tinh t&i thdi diém
23/05/2014 tang 1,31% so v&i cudi nam 2013 (ytd), cao gap ddi mic
tang 0,62% cua thang trwéc. Tdng phwong tién thanh toan ting 5,28%,
huy déng vén tang 4,2% so v&i cubi nam 2013 (ytd). Nhw vay, du tang
trwdng tin dung c6 sw cai thién trong thang 5 nhwng con sé van kha
khiém tén va thap hon murc tng trong cuing ky nam truwéc (5 thang 2013

Website: http://www.bsc.com.vn Bloomberg: BSCV <GO>



BSC BAO CAO THANG 05/2014 - BSC

tin dung tdng gan 3%). Diéu nay phan anh dong vén san xuét kinh
doanh bom ra nén kinh té van chwa dwogc manh nhw mirc ky vong.
Tuy nhién, theo quy luat cac ndm trwdce, tin dung thuéng tang rat manh
vao quy cudi ndm va trong cudc hop gan day NHNN van tuyén bd vé
muc tiéu tang tridng tin dung cad nam 12% - 14%

Nhan dinh chung vé kinh té vi mé thang 5 va 5 thang dau nam 2014:
VT mé trong thang 5 van gid xu huéng héi phuc nhe. Mdc du khé én dinh
(lam phéat thap, thanh khodn NH tét, /&i suét gidm nhe) nhung céc chi tiéu
sén xuét van chuwa cho thdy mét sw cdi thién thuc sw ré nét so véi dau
ndm. Tinh hinh céng thdng trén bién Péng gida Viét Nam va Trung Quéc
van duoc kiém soat va do dé sé khéng énh hudéng nhiéu téi dong vén
FDI ciing nhw thwong mai trong nuwéc. Ty gid ngoai té c6 nhimg bién
dong ngdn han chd yéu do yéu té tdm Iy nhung khéng dang quan ngai,
céc diéu kién vi mé hién tai di @& NHNN thuc hién binh én ty gié khi can
thiét.

Cac chi tiéu vi mé nam 2014

Chi tiéu 5 thang dau nam | Dw bao 2014
Lam phat (yoy) 4,72% 6% - 7%

Tang trwdng tin dung (ytd) | 1,31% 12% - 14%

LS cho vay (trung, dai han) | 10,5% - 12% 9% - 11%

Ty gia (VND/USD) 21.036 21.036 - 21.246
FDI giai ngan (ty USD) 4,6 11,5-12,0
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B. THI TRUONG CO PHIEU THANG 5 NAM 2014
l. DANH GIA CHUNG THI TRUONG CO PHIEU
D6 thj 10: Dién bién HNX-Index
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Ngubn: HNX, HSX, Bloomberg, BSC
Phan tng vé&i théng tin bat i tlr viec xét xir Bau Kién va Bién
DPong, dién bién thi trwéng thang 5 ¢6 2 nhip giam va ting rd rét b&i
hoat dong ban thao cta khéi noi va bat day cta khéi ngoai. & nhip
giam diém (t» 5/5 dén 13/5) VN-Index gidm tr 578 diém xubng 513,9
diém hay gidm 11% do hoat dong ban thao cta khdi noi. Nira sau thang
5, VNIndex da c6 mic hdi phuc tr 513,9 diém 1én 562,02 diém twong
dwong tang 9,3%. VN-Index va HNX-Index d& c6 mic gidm lan lwot
2.7% va 5.1% trong thang 5. Thj trwdng da cé 2 thang giam diém lién tiép
khién mrc tang diém cta 5 thang ddu ndm clta TTCK Viét Nam chi dat
lan lwot 1a 11.3% va 11.7%.

D6 thi 12: Dién bién gia tri vén hoéa 2 san
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Ngudn: Bloomberg, BSC

Thanh khoan cé thang thr 2 lién tiép sut giam, téc dé cham dan,
giao dich binh quan thang 5 dat 2.135 ty déng/phién, giam 23% so v&i
thang 4. Thanh khoan binh quan 3 thang lién tiép du vay van duy tri trén
3 nghin ty, dat 3.028 ty/ phién va gidm 11% so vé&i ky truéc. Gia tri von
héa ca thi trwdng dat 1.105 nghin ty, gidam 3.4% so thang 4, trong doé
HSX va HNX cé mirc gidm 1an lwot 1a 3.4% va HNX 3.9%. Bién dong cla
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vbn hoa trong thang 5 van do thi gia ctia cac cb phiéu giam khi khéng c6
cb phiéu dwoc niém yét méi trong thang. Mirc sut gidm cta HNX ciing vé
sat so voi HSX cho thdy phan nao tam ly NDT da én dinh tré lai.

Thi trwdng cé 2 nhip tang va giam ro rét vé&i cung bac tam ly tw
hoang loan sang léng tham bat day. Dién bién giao dich ca nhém
c6 phiéu Large Cap bién déng manh nhat, nhém cé phiéu nay cé
mdrc giam manh va ciing héi phuc manh nhét thi trwéng.

Tam ly hoang loan do sy kién Bién Dong gay ra ap lwc ban thao trén dién
réng trén ca 2 san. Trong 2 tudn dau thang 5, cac nhém cb phiéu
MidCap, LargeCap, SmallCap, Penny va BCs cé mlc gidm manh lan
lwvotla 11,96%, 11,78%, 10,23%, 9,69% va 8,58%.

Thij trwdng gidm sau da duoc khdi ngoai tan dung mua manh vao qua dé
kich thich tam ly bat day day thi trwéng ting tré lai vao 2 tudn cudi thang
5. Mtrc tang lan lwot clia cac nhém LargeCap, SmallCap, BCs, MidCap
va Penny cé mic tang lan lwot 1a 10,83%, 7,94%, 6,71%, 6,35% va
3,7%.

Tinh chung ca thang LargeCap va BCs cé mic gidm it nhat 1an lwot 1a
2,22% va 2,44%, trong khi SmallCap, Penny va MidCap c6 murc gidm lan
lwot 3,1%, 6,34%, 6,37%. Nhém cb phiéu LargeCap va BCs c6 bién déng
gia vuwot trdi so voi thi trwdng do hoat déng mua vao cua cac quy, dac
biét quy iShares.

Do thi: Dién bién cac nhém cé phiéu trong 3 thang (T3 — T5/2014)
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Ngoai ra sw kién xi& Bau Kién
cing thu hat sw chu y cda dw
luén, nhwng trong thang 5 khéng
phét sinh thém tinh tiét méi va
anh hudéng cda vu &n nay dén thj
trirong khéng ré rét.

Trwéc nhing nhén dinh bi quan
ctia vé tang truéng kinh té trong
ndm 2014 cta mét sé té chirc,
dai dién Chinh phd ciing nhéan
dinh chwa diéu chinh céc chi
tiéu kinh té do van dé Bién
Dbng.

Website: http://www.bsc.com.vn

Cac nhan t6 anh hwéng dén thi trwéng thang 5:
Théng tin ¢c6 anh hwéng bao trim va anh hwéng dén xu hwéng thi
trwong la viéc Trung Quéc dwa gian khoan HD 981 vao thém luc dia
cua Viét Nam. Thi trwong gan nhw bi chi phdi hoan toan bdi cac théng
tin lién quan nhw: xung dét tai khu vuc gian khoan, dich chuyén gian
khoan, viéc phan &ng thai qua cia mot bé phan nguwdi lao dong tai cac
khu céng nghiép, va cham tau danh ca, viéc Viét Nam g&i cong ham
phan dbi Trung Quédc 1én Lién Hiép Quéc, x& kién Bau Kién ... qua do
anh hwéng dén qua trinh bién dong gia manh trong thang 5. Phan (ng
trwdc théng tin tiéu cwe, trong khi NDT trong nwéc ban thao danh muc,
khéi ngoai lai tdng cwérng mua vao. Hoat ddng mua cla khdi ngoai va
nhan dinh cta céc t6 chire tai chinh 14n niva cho thay tinh chuyén chuyén
nghiép va bai ban trong viéc x& ly théng tin xau.

- Trién vong xép hang tin dung ctia VN van 6n dinh, 2 t6 chirc S&P va
Moody’s déu cho rang xung dot véi Trung Qudc & vung bién Viét
Nam khéng &nh huéng trién vong xép hang. Céac t6 chirc xép hang
déu cho rang sw kién Trung Quéc mang gian khoan xam pham chu
quyén la nhirng sw kién mang tinh ngan han. Cac té chirc tin va hy
vong cac bén déu kiém ché dé khong cho sw viéc leo thang. Lién
quan t&i cudc bidu tinh mang tinh bao loan, va di&n bién tiéu cuwc
TTCK, gia vang va ty gia, cac té chirc cho rang cac phan (ng tiéu
cwe thwdng xay trwdc bat ky bién cb nao, nhung ho khéng lo ngai vé
chuyén nay & Viét Nam hién nay. Nhan dinh trén cia S&P va
Moody’s dwoc dwa ra trén co s& gid dinh rang cudc xung doét khéng
leo thang nguy hiém kéo theo nhirng rdi ro I&n khac cho Viét Nam.

- Trong 2 tuan gidm manh dau thang 5, khdi ngoai mua vao véi con sb
ky luc 1.552 ty/10 phién trén Hose. Nhiéu qu§ déng va mé déu dua ra
cac nhan dinh lac quan va co s& cho quyét dinh mua vao cla ho
trong dot suy gidm nay. Pay 1a yéu td quan trong chan da giam va
dong lwe cho sw phuc hdi tré lai cla thj trwong.

Cho du van con va cham gitva lwc lwong chdp Viét Nam véi cac tiu

Trung Quéc tai khu vwc gian khoan HD981, nhd cac giai phap kién dinh

va dau tranh hoa binh da khién tam ly thj trwérng da dan én dinh.

Mat bang gia cé phiéu giam vé vung thap nhat cia dau ndm 2014:

P/E thi trwéng gidam vé murc thap nhat trong ndm 2014, mirc hap dan

so v&i cac nwéc trong khu v, P/E cla VNIndex va HNXIndex & mic

13,81 va 17,97, gidm lan lwot 4,3% va 11,7% so Vo thang trwédc, do mat

bang gia cb phiéu giam.
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Trong sé 20 nwéc trong khu viee, P/E VNIndex va HNXIndex ding vi tri
hap dan thir 6 va 10. P/E HNXIndex da cé bwéc chuyén bién manh khi
tang 6 bac so thang 4, trong khi P/E VNindex gilr nguyén vi tri..

P/E thi trwdng Viét Nam van dang ré twong dbi so v&i cac thi trwong
trong médi twong quan P/E cac nwéc trong khu vue tang 1én do dong tién
quay tré lai va P/E Viét Nam giam di do thi trwéng van trong qua trinh
diéu chinh giam gia.

D6 thj 13: Dién bién chi s6 P/E 2 san D6 thj 14: Chi sé P/E cua Viét Nam so v&i cac
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Khéi NDPTNN mua réng 2.086 ty trén Hose, hoat déng mua vao cla
khéi ngoai dwgc ddy manh khi thj trwong cé nhirng phién gidm sau trong
nira dau thang 5. Ho mua rong 2.086 ty, trong d6, mua rong 2.337 ty mua
rong qua san va ban 251 ty qua thda thuan. Ngwoc véi dién bién giao
dich thang truwdc, BPTNN ngoai ETFs da cung cac quy ETFs mua rong
mét lwong gia tri theo thang 1&n nhét trong nhiéu ndm gan day. Ngoai 2
quy ETFs (Vietham market vetor va FTSE Vietnam Index) d& mua rdng
985 ty, quy iShares cling da déng gép mét lwgng mua rong khéng nho
trong dot co cdu danh muc quy Il. Dién bién cu thé giao dich cha cac
ETFs nhw sau:

- VNM (Vietnam market vector) mua rong khoang 282 ty & thi trwdng
Viét Nam, quy da phat hanh thém dwoc 0,95 triéu chirng chi quy tang
quy mo tir 27,7 triéu Ién 25,65 triéu chirng chi. Hoat déng mua vao
tap trung vao nlra sau cla thang 5, trong khi ban rong & dau thang.
Tai thoi diém cudi thang, trang thai quy da tré vé mac chiét khau cho
thdy da mua tiép tuc c6 thé gian doan trong nhirng phién dau thang 6.

- FTSE VN (FTSE Vietnam Index) mua rong 703 ty, quy da huy déng
thém dwoc 1.26 triéu ching chi quy, qua dé tang quy md twr 12,19
triéu Ién 13,45 triéu chirng chi trong thang 5. Twong tw nhw quy VNM,
hoat déng huy déng vén chi yéu roi vao nira sau cla thang 5. Tai
thoi diém cudi thang 5, mirc chiét khau quanh mic -1%. V&i mic
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chiét khdu nay, hoat dong thoai vén chwa dién ra nhung ciing kho dé
quy cé thé tang quy mé trong nhirng phién dau thang 6.

- iShares quy da c6 hoat déng dau tw vao thi trwerng Viét Nam trong
thoi gian dai, nhwng vi quy chwa hinh thanh mét quy dau tw chuyén &
thi trwong Viét Nam nén ching ti chwa thdng ké dwoc gia tri mua
rong. DU vay, khi theo déi cac cd phiéu thi trwéng Viét Nam trong
danh muc MSCI Frontier Market 100 Index tai thoi diém ho co cau
danh muc, chuing tdi nhan thay quy da gia tang ty trong dang ké cac
cb phiéu thj truong Viét Nam trong danh muc trong ky nay. Tai thoi
diém 30/05, iShares dang dau tw vao 7 cb phiéu gdbm MSN, STB,
VCB, BVH, VIC, DPM va PVD véi ty trong 2,14% danh muc hay
twong dwong voi 17,2 triéu USD.

Quy md mua rong cla khéi ngoai trong thang 5 da ndm ngoai su du béo

clia chung téi trong bao céo thang 4. Nguyén nhan dan dén hoat dong

mua vao cua khéi ngoai dwoc ddy manh 1a do thj trwérng da c6 mae giam
sut rdt manh tir sy kién Bién Dong. O thoi diém cubi thang 5, trang thai

cla cac quy ETFs da vé mirc can bang, quy mé mua vao trong thang 6

do vay sé phu thudc vao dién bién gia. Quy ETF VNM sé tién hanh mua

vao 17 triéu USD twong dwong véi 360 ty, nham can bang danh muc
trong ky co cau danh muc thang 6 (bat dau tir 16/6 dén 20/6). Mat khéac,

di&n bién thj trwdng thé gidi van kha 6n dinh, dong vén van dang dé vao

cac thj trwong bién va thi trwong méi ndi, cac ETFs néi riéng va khoi

ngoai néi chung van sé tiép tuc mua rong & thj trwdng Viét Nam. Vi vay,
chuing t6i cho rang khdi ngoai van tiép tuc mua rong trong thang 6 véi quy

mo co thé thap hon quy mé mua vao trong thang 5.

D6 thj 15: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén D6 thi 16: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén
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1. PANH GIA NGANH & DOANH NGHIEP

Tinh dén ngay 30/05/2014 da cé 663 cong ty niém yét cong bb két qua
kinh doanh trong Quy I, trong d6 c6 552 céng ty c6 lai va 111 céng ty con
lai thua 16. Cac cong ty ¢6 loi nhuan cao nhat quy | van la cac cb phiéu
Blue chip top dau nhw GAS (lai 3.156 ty dong), BID (lai 1.536 ty dong),
VNM (15i1.387 ty déng), VCB (lai 1.166 ty déng), CTG (1ai 1.136 ty déng),
VIC (1ai 1.076 ty ddng). Cac cong ty thua 16 I&n nhét quy | gdm PVX (16
163 ty), MSN (16 107 ty), VCV (16 95 ty).

P/E & P/B cac nganh déu giam

Trong thang 5, P/E cta VN-Index gidm nhe so vé&i thang 4 (tir 13,87 cudi
thang 4 gidm xubng 13,21 vao thoi diém cudi thang 5). P/E cua Viét Nam
hién tai van dwoc danh gia la kha thap so véi cac nuéc trong khu vuec.

Dé thi 17: PIE cac nganh cap nhat 30/05/2014  Dé thij 18: P/B cac nganh cap nhat 30/05/2014
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Tang trwéng cac Nganh trong thang 5

Trong thang 5, v&i sy kién “Dan khoan HD-981” trong nira dau thang, tat
ca cac nganh déu gidm manh do tadm ly lo ngai va hanh déng ban thao
clia nha dau tw. Tuy nhién, vao 2 tuan cudi thang, thi trweng da 6n dinh
va phuc hdi tré lai. Két thuc thang, trir nganh tién ich (Utilities) c6 murc
tang trwdng 2,85%, tat cd cac nganh khac déu gidm, trong d6 nganh vién
thdng c6 mirc gidam manh nhat (giam 13,88%).

Nganh tién ich (utilities) véi tinh phong thu cao da chéng d& rat tot
trwdc tam ly lo ngai va hodng s¢ cla thj trwong trong thang 5. Trong dé
cb phiéu PPC c6 mrc tdng cao nhéat (+14,5%), theo sau la cac cb phiéu
nhw TBC tang 3,45%, cd phiéu VSH tang 1,84%.
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Nganh vién théng la nganh giam manh nhét trong thang 5 véi mic
giam 13,88%. Diéu nay do cb phiéu FPT la cb phiéu c6 mrc vén hoéa 16n
nhét trong nganh va la ¢b phiéu chi chét ctia nganh da giam manh trong
thang 5. Sw gidm manh cla c6 phiéu FPT do anh huéng tir xu huwéng
chung ctia TTCK, vé& co ban cd phiéu FPT van la cb phiéu tét, va Nha
dau tw Nwdc ngoai van dang s& hiru 49%.

Tiép theo la cac nganh Hang tiéu dung va Cham séc strc khde cé mirc
gidm l1an luot 1a 6,45% va 4,83%. Trong nganh hang tiéu dung, dién hinh
la ¢b phiéu vén hoa Ién VNM da giam 8,8% trong thang 5.

Biéu d6 19: Tang trwéng cac nganh trong thang 5/2014
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. DANH GIA TRIEN VONG TTCK THANG 06/2014

Tam ly NDT hién tai @ 6n dinh hon rat nhiéu so véi thoi diém dau thang
5, tuy nhién chdng t6i cho rang nhirng céng thang trén Bién Dong sé con
kéo dai va van gian tiép gay strc ép lén thj trwong. Bén canh dd, nén tang
vi md du van dang 6n dinh ciing can ch& thém it nhat dén hét quy Il dé
blre tranh kinh té tr& nén rd rang hon. Va sau ky hop Quéc hdi, chung toi
ky vong cac nha lam chinh sach c6 thém nhirng quyét dinh mai, giai
phap mai trong diéu hanh dé thuc day tang trwdng kinh té trong 6 thang
cubi nam.

Nhu vay, thang 6 theo ching téi danh gia van sé l1a thang c6 it théng
tin hd trg va thanh khoan khéng cao, do dé khdi ngoai sé tiép tuc
déng vai tré quan trong déi véi xu thé chung cuda thi trwéng. Diéu
can lwu y trong thang 6 sé dién ra hoat dong review danh muc cla 2 quy
FTSE va VNM ETF, va nhuv chung t6i da danh gia trong Phan I, hoat
dong cda khéi ngoai van sé tich cwec mac du quy mé cé thé gidm bot so
v&i thang 5 (Quy ETF VNM sé tién hanh mua vao 17 triéu USD tuong
duong véi 360 ty, nhdm can bang danh muc trong ky co cdu danh muc
thang 6).

V6&i cac nhan t6 phan tich & trén, ching t6i cho rang trong thang 06 thj
trwong nhiéu kha nang sé duy tri xu thé “can bang & tich liiy” va
dao dong di ngang trong vuing gia tir 540 dén 560 diém.

Khuyén nghi dau tw

V@i kich ban dao déng di ngang trong kénh gia nhw trén, trong thang nay
nha dau van cé thé can nhéc tan dung co hoi tich Idy cac cb phiéu co
ban quanh ving bién gid dwéi cda thi trwéng. Cac nhém cd phiéu
Bluechip d&u nganh va nhém nganh dang duoc ky vong cé6 KQKD quy I
kha quan nhw: S&m 16p, dau khi, dét may va cac nhém nganh cé tinh
chét phong thd cao nhw Dwoc, hang tiéu dung van dwoc khuyén nghi.

Trong chwong trinh ctia Québc hoi ky nay, cac dai biéu sé thao luan vé dy
thao Luat Nha &. Pang lwu y, dy thdo da mé rong déi twong va diéu kién
dwoec mua va s@ hiru nha & tai Viét Nam ctia nguwoi Viét Nam dinh cw &
nwéc ngoai, td chire, ca nhan nwédc ngoai dé thu hut nhan tai, nguédn lyc,
kinh nghiém cho dau tw, phat trién dat nwéc. Tuy nhién, van con mot sb
van dé co y kién khac nhau lién quan dén quyén s& hiru nha & cla té
chirc, cd nhan nwédc ngoai tai Vit Nam. Do vay, ching t6i cho rang
Nhém nganh Bat dong san cling kha dang chi y véi cac nha dau tw chap
nhan rui ro cao.
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KHUYEN CAO SU’DUNG

Bén béo céo nay cua Céng ty Cé phan Ching khoan Ngan hang Péu tw va phéat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhing théng tin chung va phén tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong
ching khoan trong thang. Bao cao nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu cau cla bét ky té chirc
hay cé& nhan riéng & nao hodc céc quyét dinh mua bén, ndm gid ching khoan. Nha déu tw chi nén st dung
cdc théng tin, phan tich, binh luan ctia Ban béo céo nhw la ngudn tham khéo truéc khi duwra ra nhing quyét
dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bao va quan diém trong bao cdo nay duoc dua
trén nhing nguédn dir liéu dang tin cay. Tuy nhién Céng ty C6é phan Chung khoan Ngén hang déu tw va
phét trién Viét Nam (BSC) khéng dam bao rdng cac nguén théng tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng
chiu bat ky mét tréch nhiém nao déi véi tinh chinh xéc cda nhiing thdng tin duoc dé cap dén trong béo céo
nay, ciing nhw khéng chiu trédch nhiém vé nhiing thiét hai déi véi viéc stz dung toan bé hay mét phan néi
dung cda ban bao céo nay. Moi quan diém clng nhw nhén dinh duwgc dé cap trong bao cao nay dwa trén
sw cén nhdc cén trong, céng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhan dinh nay
c6 thé thay déi ma khéng cén béo truéc. Ban béo cdo nay cé ban quyén va la tai sdn cua Céng ty C6 phéan
Ching khoédn Ngan hang DAu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in 4n ma
khéng cé sw dong y clia BSC déu trai luat

PHONG PHAN TICH - CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHBT&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 Vi Thanh Phong
huonglt@bsc.com.vn phongvt@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE
BSC Tru sé& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Céng 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
Nguyén Thanh Hoa Nguyén Tién Burc
Phu trach phong Phu trach bd phan
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (254)
Email: hoant@bsc.com.vn Email: ducnt@bsc.com.vn

Bén quyén cua Céng 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 bén & bét ky hinh thic hay
phuong thire nao hodc (i) duwoc cung cdp néu khdng duwoc sw chap thudn cda Céng ty C6 phan Ching
khoan BIDV.

Website: http://www.bsc.com.vn Bloomberg: BSCV <GO>
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