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Chién lugc dau tu Thang 11/2014

Co héi tich litly van con

Trong thang Mudi, truéc su xudt hién cda nhiéu théng tin tich cuc va tiéu cuc dan
xen, tdm ly nha dau tu trén TTCK da trai qua sy thd thach 16n. Trong khi vu viéc cla
ngan hang Oceanbank vita mdi théi bung nhing ky Gc vé su kién “bau Kién” hai nam
vé trudc thi ngay sau d6 viéc NHNN tiép tuc ha tran 1ai suat huy dong lai ddy 1én hy
vong dong tién ti kénh tién gui sé tiép tuc chay sang TTCK, thac day thi trudng tang
trudng manh mé nhu da thé hién trong thang Tam vuia réi. Viéc trdi qua nhiéu cu s6c¢
vé thong tin trong mét khodng thai gian ngan nhu vay da khién cho tam ly than
trong dang cao va niu chuing giao dich trén TTCK trong nhiing ngay cu6i thang Mugi.
Budc sang thang Mudi Mét, tdm ly nha dau tu va theo d6 la thanh khoan trén thi
trudng van chua c6 nhiéu chuyén bién kha quan. Vi vay, néu khéng cé su hd trg cda
cac thong tin tich cuc, sé kho ky vong nha dau tu manh tay han trong viéc giai ngan
vao cé phiéu trong thang nay.

Trong xu huéng di ngang cla thi trudng, cac chuyén bién vé thanh khoan chinh Ia
ddu hiéu vé sy thay déi trong tam ly clia nha dau tu. Mat khac, xu hudng giao dich
clia khéi ngoai sé cho biét mic d6 quan tdm cing nhu kha nang tham gia cla
NDTNN trén TTCK Viét Nam trudc nhiing thay déi quan trong trong chinh sach tién té
& cac quéc gia lén.

Viéc FED ngling bam v6n vao nén kinh té va sy manh 1én cia dong bac xanh sé dat
cac TTCK mdi ndi trudc nguy ca bj rat vén do ty suat sinh 13i sé giam di khi déng noi
té mat gid so vGi dong USD. Trong xu hudng nay, TTCK Viét Nam lai c6 mét so lgi thé
nhat dinh so vai cac thi trudng khac. Tang trudng kinh té€ cai thién va lam phat thap
déu la nhiing yéu t6 gitp duy tri tuong quan stic manh gida tién dong véi USD, gitp
TTCK Viét Nam tranh dugc viéc bi rdt von nhu cac thi truong khac.

Thuc té, sau khi lién tuc ban rong trong ba tuan dau tién, nha dau tu nudc ngoai da
quay lai mua rong tir cudi thang Mudi trén ca hai san HSX va HNX. Tuong tu, hai quy
ETF trudng trén TTCK Viét Nam la déu bi rdt von kha nhiéu trong thang vua roi. Tuy
nhién, d&n nhiing ngay cung cla thang, viéc rat vén da giam di dang ké va ching chi
quy ETF cta FTSE tham chi da bat dau dugc mua tré lai.

Dai han hon, cac goi kich thich kinh té€ ctia Nhat Ban va EU néu kéo dai, sé tiép tuc co
tac dong tich cuc dén cac TTCK mdi ndi, trong d6 cé Viét Nam, khi luong tién duoc
bom vao nén kinh té chay qua bién gidi cac nudc nay dé tim co hoi dau tu sinh 1oi.
Diéu nay sé lam dao ngugc tac dong clia xu hudng rat von do viéc két thuc géi QE3
va su manh lén clia déng USD.
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Chung t6i khong ky vong TTCK sé c6 su bt pha trong thang Musi Mét khi ma théng tin vé KQKD quy Il cling nhu nhimng néi
dung thao luén tai ky hop Qudc Hoi chua tao ra su hd trg tét vé tam ly cho nha dau tu sau mét thang Mudi nhiéu thir thach.
Nhu vay, hoat déng trading sé co it ca hdi han so vai thang trudce. Trong dé, giao dich clia khéi ngoai va thanh khoan sé la hai
yéu t6 dang chu y d6i v6i nhirng nha dau tu ngan han.

Mat khac, véi su 6n dinh cla thi trudng, ching téi nhan thay day van la thai diém phu hogp dé nha dau tu tich Iiy nhimg cé
phiéu c6 yéu t8 co ban tot va cé trién vong dai han kha quan. Thuc té, nhiéu c6 phiéu trong danh muc quan tdm clia RongViet
Research (xem bang dudi) da tré vé muc gia phu hgp dé tich Idy. Nha dau tu dai han cing c6 thé xem xét thém cac doanh
nghiép sé dugc hudng Igi tir su bién dong cia gia nguyén liéu trén thij trudng thé gidi trong thai gian tai.

Vung diém du bao clia chung téi trong thang Mudi Mot déi véi VNIndex 1a 590-615 diém va ddi véi HNIndex la 86-94 diém.

Ty trong ¢6 phiéu/tién mat dé xudt trong thang nay van la 50-50. Trong trudng hgp thi trudng bién dong tich cuc va gia tri
giao dich trén thij trudng c6 thé duy tri & muc 3.000 ty déng/phién hodc cao hon, nha dau tu ngdn han cé thé xem xét giai
ngan thém; tuy nhién, tai tiing thdi diém, ty trong c6 phiéu khéng nén qué 2/3 gia tri danh muc. Mat khac, cing nhu trong
thang Mudi, nha dau tu dai han van c6 thé ti€p tuc duy tri vi thé ndm gitt d8i vai cac cd phi€u tét va can nhic tich Iy thém
néu gia c6 phiéu diéu chinh vé mdc hop.

MOT SO CHi 6 CUA CAC NHOM NGANH Trang 20
Dién bién céc chi s6 nganh trong thang 10 va chi s6 P/E, P/B clia cdc nhém nganh tai thai diém cudi thang.
DANH SACH €O PHIEU QUAN TAM Trang 21

Nhém c8 phiéu gébm 39 ma dugc RongViet Securities nghién ctu (tim hiéu, trao d6i théng tin véi doanh nghiép) va c6
nhimng phan tich, danh gia cu thé trong cac “Bao cdo phan tich cong ty” hodc “Nhat ky tu van” phat hanh tir ddu nim dén
thang 10/2014.
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KINH TE THE GIGI: Su phan héa vé chinh sach tién té

Hinh 2: Chi sé niém tin tiéu dung ctia My

Thang 10 la thang danh dau cho su phan ré chinh sach tién té ctia cac NHTW clia cac nudc
G3 (My, Nhat va EU). Trong cudc hop FOMC vao cudi thang, Fed da céng b6 chdam dut
chuong trinh mua tai sdn QE3. Chuong trinh ndi 1dng dinh lugng QE3 kéo dai 22 thang véi
téng gia tri hon 1.600 ty USD da giup nén kinh t& My phuc héi ngay cang viing chic hon,
dac biét trong quy 2&3/2014. Tréi v6i quyét dinh cla Fed, mdi day, cd NHTW Chau Au va
Nhat déu dua ra thong bao vé chuang trinh kich thich mai. Theo d6, chuong trinh mua tai
san clia ECB du kién kéo dai trong 2 ndm véi muc tiéu dua bang can déi tai san tir 2.000 ty
EUR lén 3.000 ty EUR (tuong duong bom thém 1.260 ty USD). Trong khi d6, BOJ tang cung
tién ti muic 60-70 nghin ty Yén lén 80 nghin ty (~724 ty USD), déng thai, quy dau tu huu tri
cta Nhat (GPIF) thong bao sé nang ty trong dau tu vao ¢ phiéu tai thi trudng Nhat va nudc
ngoai lén gap doi (tuong tng tang ~290 ty USD).

Hinh 1: Téng tai san/GDP cia NHTW cac nudc G3
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Dong thai diéu hanh trén phu hgp véi dién bién kinh té clia cac nén kinh té 16n trén. Tai My,
téc do tang trudng GDP trong quy 3/2014 dat 3,5%, cao hon nhiéu so véi du bao véi déng
gop tich cuc tir nhu cau chi tiéu noi dia va su cai thién cla can can thuong mai. Thi trudng
viéc lam ti€p tuc cai thién vai sé don xin trg cap that nghiép gidm vé muc thap nhat trong
14 ndm, cung vai d6, niém tin tiéu dung tdng manh trong thang 10 1én 94,5 diém, muc cao
nhat trong vong 7 nam.

Hinh 3: GDP ciia My

60 - et PM|| e==t== Niém tin tiéu dung - 100

59 -

58 - 95

57 A L 90

56 -

55 A - 85

54 -

53 1 - 80

52 + L 75

51 - S 21

50 T T T T T T T T T T T T 70 g ‘: “E “E {2 2 ‘{2 2 i S S
S A A g o T T o T R R 8§ 8§ 8 § 8 §8 %

T HFTPFFLFFEFEEE O 0 9 0 9 9 9 O O O O

Nguén: Trading economics, RongViet Research téng hop

Nguén: Trading economics, RongViet Research téng hap

% CTCP Chiing khoan Réng Viét - Bao cdo chién lugc Thang 11/2014 3



05/11/2014

Khu vuc Eurozone khéng c6 nhiéu chuyén bién trong thang qua, hoat dong san xuat cai
thién nhe véi chi s6 PMI ting t& muc 51 diém cla thang 9 Ién 51,9 diém. Khéng qua lac
quan, Phap van trong vong xody suy giam thang thu 6 lién tiép, va du PMI ctia Duic da phuc
héi trén ngudng 50 diém nhung con nhiéu lo ngai vé trién vong phuc héi trong quy cudi
nam. Dac biét, lam phat cda khu vuc tang thém 0,1% trong thang 9 song ty & lam phat van
thap hon nhiéu so v6i muc tiéu 2%. Nhu cau tiéu dung yéu va gia hang hda tiép tuc di
xuéng cho thdy chang dudng con rat dai ECB phai thuc hién chinh sach néi ldng tién té tai
khu vuc dong tién chung nay.

Cung mét tinh thé ti€p tuc m& rong chinh sach tién té véi EU song tinh hinh kinh té tai Nhat
ghi nhan nhiéu diém tich cuc hon nhu SXCN tang tré lai trong thang 9 (+2,7%), niém tin
kinh doanh cai thién tang 1 diém trong quy 3/2014, sdn xuit ma& rong thang thi 3 lién tiép,
trong dé lugng don hang mai ding & muic cao nhat trong 8 thang. DU vay, trién vong kinh
té Nhat van con nhiéu kho khan, déng Yén gidm gia chua tao dugc dot pha cho hoat déng
xuat khau, niém tin tiéu dung giam tir 41,2 diém con 39,9 diém trong thang 9. Ngoai ra, lam
phat giam thém trong thang 9 va kha nang tang thué tiéu dung trong nam sau lam lu mg
tin hiéu khai sdc trong ngan han. Quyét dinh ctia BOJ mdai day mang yéu t6 bat ngd nhung
dugc danh gia la can thiét nham vuc day nén kinh té con nhiéu khé khan.

Hinh 4: Chi s6 PMI ctia EU va Nhat Hinh 5: Lam phat ctia EU va Nhat
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Nguén: Trading economics Nguén: Trading economics

THI TRUONG CHUNG KHOAN THE GIGI

Thi trudng ching khoédn thang 10 dén nhan kha nhiéu thong tin tich cyc lién quan dén
chuang trinh kich thich kinh té cta khu vuc EU va Nhat Ban. Diéu nay gop phan lam cho da
hung phan cda thi trudng lan rong ra cac chi sé trén thé gidi. Tai thi trudng ching khoan
My, cac chi s6 I6n nhu Dow Jones, S&P500 va Nasdaq déu c6 muc ting an tugng trong
thang 10, tuong Ung véi 2,04%, 2,32% va 3,06%.

Tai thi trudng chau Au, tuy géi kich thich kinh t€ da dugc ngan hang trung uong chau Au
dua ra vao dau thang nay, cac nha dau tu khu vuc nay van con nhiéu lo ngai vé hiéu qua
cla géi kich thich kinh t& nay. Do do, tdm ly bt én clia thi trudng nay van kéo dai trong
sudt thang 10. Tuy c6 tang di€ém vao nhiing ngay cudi thang do théng tin lién quan dén goi
kich thich ctia ngan hang trung uong Nhat Ban, cac chi sé 16n cta khu vuc nay nhu FTSE
100, CAC 40 va DAX van gidm diém kha manh so véi thang 09. Trong d6, CAC 40 c6 muc
gidm diém manh nhét, tuong ung 4,15%.

Tam ly cla cac nha dau tu & thi trudng ching khoan chau A kha tich cuc khi ngan hang
trung uong Nhat Ban BOJ tuyén bé chuong trinh kich thich kinh t&€ mdéi cia minh vao
nhimng ngay cudi thang 10. Diéu nay gilp da tang diém lan rong dan trén cac chi s6 16n,
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trong d6 chi s6 Hang Seng c6 mc tang cao nhat, tuong tng véi 4,64% so véi thang trudc.
Hai chi s6 HNX-Index va VNX-Index clia Viét Nam tuy chi bién dong nhe trong thang nhung
van la hai chi sé c6 muc tang an tugng nhat tai khu vuc ti dau nam dén nay. Gia vang va
gia dau tiép tuc da gidam trong thang 10, dang chud y gid dau thang 10 c6 muc giam kha
manh, tuong Ung véi 11,65% so véi thang trudc.

Hinh 6: Dién bién ctia cac chi s6 trén TTCK thé gi6i trong thang 10/2014
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research téng hop
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KINH TE VIET NAM

Téc d6 ma rong cla linh vuc san xudt tai Viet Nam chi sau Dai Loan va An Do
Lam phat Viét Nam dang tiém can lam phat cadc nudc trong khu vuc

Xuat kh3u Viét Nam tiang trudng manh nhat khu vuc

Dinh huéng vé lai suat & tinh hinh hoat déng doanh nghiép

Xu hudng gia hang hoa thé gidi va tac dong doi vai Viet Nam

Téc @6 m& rong linh vuc san xuat tai Viét Nam chi sau Pai Loan & An Do

D liéu PMI thu thap ti HBSC cho thdy mét s6 nén kinh té tai khu vuc Chau A déu duy tri
hoat déng san xuat theo chiéu hudng tich cuc véi tdc d6 maé rdng kha khac biét trong
10T2014. Dang chu y, phan 1én cac nudc déu ¢ mdc PMI suy giam trong quy 3, trong d6,
Viét Nam cung Indonesia la hai quéc gia phat di tin hiéu phuc héi sém hon vao cuéi quy
(thang 9/2014). Sang thang 10/2014, PMI Viét Nam gidm tu muc 51,9 diém con 51 diém, tuy
nhién, nguéng nay van vugt tréi hon so véi Indonesia va chi diing sau Dai Loan va An Do.

Theo HSBC, mét trong nhiing yéu té tich cuc gop phan vao chi sé PMI cda Viét Nam trong
thang nay dén ti su tang truéng cla cac chi sé thanh phan nhu sé don hang xuat khiu mdi
va chi s6 viéc lam. Yéu t6 gia nguyén liéu thuan Igi cling gitp cho doanh nghiép ha gia dau
ra, tU d6 tao trién vong gia tang don hang cho cac thang tiép theo. K&t hgp véi yéu té mua
vu, ching téi ky vong lugng don hang méi dén tir nhu cau noi dia sé ti€p tuc giup PMI duy
tri trén ngudng 50 diém trong cac thang con lai cia nam 2014.

Hinh 7: PMI cac nuéc nam 2014 (theo thang)
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Nguén: Markit
Lam phat Viét Nam dang tiém can lam phat cac nuéc trong khu vuc

Sau mét thai gian bién déng kha manh va la nudc cé muic lam phat cao nhat khu vuc, tinh
dén cubi thang 10/2014, ching t6i nhan thay c6 mét tin hiéu dang muing la lam phat Viét
Nam da tiém can gan so véi cac nudc trong khu vuc. Lam phat theo ndm tinh dén cudi
thang chi khoang 3,24% do muic tang thap cda thang 10 (0,11%). Trong 11 nhém hang, c6
dén 3 nhém hang co chi s6 gia giam trong thang gém Nha & & VLXD, Giao thong va Buu
chinh vién théng. Déng thai, nhém hang an va dich vu an uéng chi tdng 0,05% so vai thang
trudc, thap nhat ké tir thang 3/2014. Theo quy luat qua khu, chi sé gia tiéu dung thudng
tang manh trong dau ndm va ba thang cudi nam. Tuy nhién, trong nam nay, quy luat da bi
pha v&, diéu nay co su tac dong Ién ti yéu té bén trong (chinh sach, stc cau...) va yéu té
bén ngoai (dién bién di xuéng cla giad hang héa). Vai dién bién trén, nam 2014, lam phat du
kién chi & muc thap tur 3-3,5%.
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Hinh 8: Dién bién lam phat theo ndm ctia cac nuéc (theo nam)
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research téng hop
Xuat khau Viét Nam ting truéng manh nhit khu vuc

Bang 1: Téc d tang trudng xuat khau cda Viét Nam so véi méot sé nuéc trong khu vuc

2009 2010 2011 2012

Trung Qudc 25,8 17,2 31,4 20,3 79 78 6,2
Thai Lan 18,2 15,9 27,1 14,3 3,1 -0,2 0,7
Malaysia 24 9,2 16 9,1 1,9 =1l 9,3
Indonesia 14 18,3 28,8 27,4 -2 -2,8 -1,4
Philippines 6,7 57 26,2 41 21,2 -4 4,5
Viét Nam 21,9 29,9 26,5 34,2 18,2 15,3 14,8

Nguén: HSBC

Bang 2: Can can thuong mai ctia Viét Nam so vGi mét s6 nudc trong khu vuc

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014F

Trung Quéc 263 295 196 185 158 233 261 310

Thaéi Lan 27 17 33 30 17 6 7 22

Malaysia 38 51 40 42 50 41 34 39

Indonesia 6

Philippines

Viét Nam 0 1
Nguén: HSBC

Hoat ddng xuat khau ludn la diém sang ctia nén kinh té Viét Nam trong nam nay. Theo udc
tinh ctia GSO, 10T2014, cd nudc xuat khdu xap xi 123 ty USD va tang trudng 13,2% so véi
cung ky nam trudc. So sanh véi mot sé quéc gia lan can, Viét Nam hién nay dugc xem la
mot diém sang vé tang trudng xuat khau. Trong giai doan khiing hodng kinh té, Viét Nam it
chiu dnh hudng tiéu cuc nhat va tinh dén nay, t6c d6 tang trudng xuat khau ludén vugt troi
hon so vai cac nén kinh té trong khu vuc. Dac biét, khéi FDI ghi nhan su but pha manh vé
nang luc xuat khau trong ba nam trd lai day va la nhan t6 chinh gitp cho cén can thuong
mai ca nudc can bang hodc thang du nhe.

Tinh dén cudi thang 10/2014, thang du thuang mai udc tinh khoang 1,8 ty USD. Can luu y la
so vGi cac nudc trong khu vuc, Viét Nam khong phai la nudc cé thang du thuong mai I6n va
6n dinh. DU vay, ching téi tin tudng vao tucng lai hoat déng xuat khau cda Viét Nam trong
cac nam tiép theo nha: (1) Lgi thé thu hat vén FDI nhg lao déng ré, chi phi thap; (2) Tu do
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hda thuong mai mé dudng cho Viét Nam tham gia vao cac hiép dinh da phuong va song
phuong. Trong nam sau, Viét Nam ti€p tuc dam phan va ky két khoang 6 hiép dinh thuang
mai, la ca héi dé vira ndng cao ndng luc san xuat va tham gia sdu rong hon va chudi thuong
mai toan cau.

Pinh huéng vé lai suat & tinh hinh hoat déng doanh nghiép

Tuong tu nhu NHTW thé gidi, chinh sach tién té cda Viét Nam clng viia c6 mot thay déi nho
vao cudi thang 10/2014. Binh huéng giam lai suat ti€p tuc dugc phat huy va SBV da quyét
dinh di€éu chinh giam tran 1ai suat huy dong cac ky han ngan tir 1-6 thang tir 6%/nam con
5,5%/nam. Bong thai, 13i sudt cho vay cac linh vuc uu tién cling dugc gidm 1%/nam vé muc
7%/nam. Theo danh gia ca RongViet Research, viéc giam tran lai suat huy déng mang tinh
dinh hudng nhiéu han tac déng Ién thi trudng badi theo ching téi dugc biét thi lai suat huy
doéng ky han ngan ctia nhiéu ngan hang da giam trudc dé vé muc 4-5%/nam. Dinh huéng
g6m nhiéu khia canh: (1) Pam bao nguyén tac diéu hanh lai suat theo lam phat; (2) Cam két
duy tri vi thé cla tién déng khi SBV déng thai gidam lai suat huy dong tién gui ca nhan doi
vGi USD tU 1%/nam xudng 0,75%/nam; (3) N6 luc thic day ting trudng tin dung cho quy
cudi nam, thai diém doanh nghiép lén ké hoach san xuat cho nam sau va nhu cu chi tiéu
clla ngudi dan gia tang.

Tinh dén ngay 24/10/2014, tang trudng tin dung toan hé théng dat 7,85% so véi cudi nam
2013, da vuot con s6 thuc hién clia cing ky nam truéc. Dong thai, mat bang lai suat cho vay
cling gidm khoang 100 diém co ban, d&n dau thang 10, van con khoang 4,12% du ng cho
vay bang VND cé |ai suat trén 15%/nam. Vi diéu kién kinh té hién tai, nhiing doanh nghiép
di vay vdi lai suat cao nhu vay sé rat khé khan va d6i mat véi nguy cao bi dao thai. Theo quan
sat cla chung t6i, téc d6 tang cta lugng doanh nghiép kho khan da chiing lai trong thang
10, day la mét tin hiéu cho thdy qua trinh dao thai dang di dén héi két. D6i véi tinh hinh
doanh nghiép thanh lap méi, chiing téi nhan thdy cé mét s6 théng ké dang chi y sau:

+ Nganh cé xu hudéng tét 1én: Dich vu luu tri & An udng
+ Nganh dang téi co cau:

- Lugng doanh nghiép gia nhap tdng manh: Ban budn, ban 1é, stra chiia 6 t0, xe may;
Xay dung; Céng nghiép ché bién, ché tao

- Luogng doanh nghiép rat lui ting manh: Van tai, kho bai; Kinh doanh bat dong
san...

+ Nganh van con khé khan: Tai chinh, ngan hang & bao hiém; Khai khoang...

Hinh 9: Dién bién tang truéng tin dung Hinh 10: S6 lugng doanh nghiép giai thé va dang ky méi
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Xu huéng gia hang héa thé gigi va tac ddng ddi véi Viét Nam

Hinh 11: Dién bién gia hang héa thé gi6i va gia dau thé
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Chu ky gidm gid ctia nhiéu hang héa co ban dugc ching téi theo doi kha thudng xuyén
trong nam 2014. Tinh dén thai diém hién tai, dién bién di xuéng nhanh va manh cla gia
dau thé la yéu t6 khé ludng nhat va ndi bat nhat déi vai dién bién gia hang hoa trong nam
nay. Trong béo cao chién lugc thang nay, ching t6i sé dua ra mot s6 danh gia dinh tinh vé
tac déng cua dién bién di xuéng cla gia hang héa thé gidi déi vai nén kinh té Viét Nam, cu
thé hon la 4 d6i tugng sau: (1) Lam phat; (2) Thuong mai; (3) Ngan sach; (4) Tang truéng

kinh té.

Bang 3: Tac doéng cua gia hang héa déi véi Viét Nam

Lam phat

=N

Trong cac mat hang co ban, dién bién gia dau c6 méi tuong quan nhiéu nhat doi
vGi lam phat.

Theo du bao ctia WB, trong nam 2015, cac chi s6 hang héa déu 6n dinh hodc
gidm nhe so vGi nam 2014, dac biét chi s6 gia nang lugng du bao giam nhiéu
nhat (-5%).

Dién bién lam phét danh nghia va lam phat 16i kha tuong dong thé hién su én
dinh ca cadc mat hang thiét yéu.

Ky vong mat bang gia ca sé én dinh trong nam 2015

Thuong mai

NSNN

Nhom hang lién quan dén céc loai hang hoa co ban chiém 10% cg cdu xuat
khau, trong khi d6, nhém nay chi€m khodng 18% ca cau nhap khau 9T2014. Do
d6, ching t6i cho rang xu hudng di xuéng clia gia hang héa cé Igi cho thuong
mai Viét Nam nhiéu hon.

Nam 2013, Viét Nam xuat khau rong dau thé va xang dau cac loai khodng 413
triéu USD. 9T2014, gia tri xuat khdu rong khoang 260 triéu USD. Tuy nhién, tinh
thém cac sdn pham khéc tir ddu mo thi Viét Nam van la nudc nhap khau rong
cac san pham lién quan dén dau thé. Trén cin ci nay, ching téi cho rang gia
dau giam la yéu t6 tich cuc d6i véi thang du thuong mai ctia Viét Nam.

Nam 2013, thu tir ddu thé chiém khodng 15% téng thu NSNN, trong 10T2014, ty
I& thu tir dau tho chi chiém khoang 12,4% NSNN. Tuy nhién, so vdi ké hoach thu
tir dau thé da dat 97,6% du toan cad nam. Trong nam 2009, giai doan gia dau
giam rdt manbh, ty & thu tir dau tho cling chiém khoang 13,44% thu NSNN, ty |é
bdi chi & muc rat cao ~6,9%GDP.

% CTCP Chiing khoan Réng Viét - Bao c4o chién lugc Thang 11/2014 9



05/11/2014

GDP

Nam 2014, ching t6i nhan thay téc dé thu tich cuc hon véi ty 1é thu can déi
ngan sach tir hoat déng xuadt nhap khiu cai thién. Do vay, xu huéng gidm cla
gia dau tho sé khoéng tao ra anh huéng trong yéu dén chi tiéu boi chi NSNN.

Hinh 12:
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Téac dong cda dién bién gia hang hoa ddi véi GDP la téng hoa clia nhiéu yéu t6,
nhin chung, vé mat dinh tinh, chidng t6i danh gia xu huéng gidam clia gia hang
héa thé gisi mang lai anh hudng tich cuc d6i v6i nén kinh té Viét Nam. Vi vay, su
6n dinh cua gié ca trong diéu kién li suat thap sé 1a tién dé dé vi mé tiép tuc cai
thién trong nam sau.

Dién bién va du bao gia cac hang héa ciia World Bank (nam géc: 2010)

y e NaNg lUONG Kim loai Nong nghiép Kim loai quy
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Nguén: Worldbank, RongViet Research téng hap
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG 10/2014: Than trong la chinh

Xu hudng gidm diém trong thang Chin tiép tuc kéo dai trong thang nay. Tuy nhién, néu xét
riéng chi s6 VN-Index, c6 thé thdy muc bién dong tang gidm manh hon so véi xu hudng
gidm dan déu trong thang Chin. Tinh chung trong thang Mudi, VN-Index da gidm 8,43 diém
(-1,4%). Tuy nhién, tin hiéu tich cuc da xuat hién vao phién cudi thang khi chi s6 VN-Index
tang 11,7 diém, déng thai dugc ho trg bai su cai thién thanh khodn sau chudi ngay am dam
v4i 2.233 ty déng khdp 1énh. HN-Index di chuyén kha tuong déng nhung muc bién déng
thap hon. Chét phién giao dich ngay 31/10, VN-Index ghi nhan muc diém 600,84 va HN-
Index 1a 88,03 diém, 2 m&c quan trong dé mat tuan trudc dé.

Hinh 13: Bién déng chi sé VN-Index Hinh 14: Bién déng cha chi s6 HN-Index
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Thanh khodn trén ca hai san phan anh ré nét han su bi quan cuda thi truong trong thang.
GTGDTB hai san dat muic 3.126 ty dong (giam 19% so vé&i thang trudc), déng thai KLKLTB la
192,58 triéu c8 phiéu/phién (gidm 18% so véi thang 9). Thanh khoan trung binh gidm dan
qua cac tuan, tir 4.054 ty dong con 2.401 ty dong tuan cudi thang, cho thay dai da sé NDT
van dang ding ngoai thi trudng quan sat, chd thém nhiéu tin hiéu tich cuc trudc khi nhap
cudc trd lai. Thanh khodan 2 tuan cudi thang 10 khién ching téi lién tuéng dén giai doan di
ngang “cam chiing” clia thi trudng trudc dgt séng thang 8.

Quan sat cac nhom chi s cau thanh, co6 thé thdy su tang gidm dong thuan ctia cac nhom cé
phiéu, tuy nhién blue-chips va mid-cap van la nhém cé phiéu thu hat dong tién manh hon
b&i tam ly than trong khi thanh khoan thap, NPT sé it tap trung vao nhém cé phiéu dau co,
small-cap trong giai doan rui ro nay. Diém qua vai c6 phi€u néi bat trong nhém, ching toi
nhan thdy GAS va OGC la nhiing dai bi€u thich hgp cho 2 xu huéng giao dich tréi chiéu
trong thang. Day c6 |é |a thang bién dong nhiéu nhat ctia GAS khi ¢ phi€u nay 2 lan ting
tran dua VN-Index tang lan lugt 1a 7 diém va 11,31 diém. Vi ty trong von hda (31/10) chiém
16,46% toan thj trudng, gap déi cd phi€u dung thi 2 la VNM (8,69%), GAS van la c6 phiéu
€6 stic anh hudng nhat TTCK thai diém hién tai. G chiéu nguoc lai, cé t6i 20/30 ma trong
VN30 gidm diém, OGC la c8 phiéu gidm manh nhat (-21%). Dac biét sau tin dén lién quan
dén chu tich tap doan nay, ¢ phiéu OGC gidm lién tuc 1 tuan sau d6 véi 3 phién gidm san,
chiém 84% téng mic gidm ca thang 10.

Nhu ching téi da dé cap trong BCCL thang 10, TTCK trong giai doan nay té ra kha “chai voi”
khi thong tin KQKD va dién bién ky hop Qudc hoi khdng mang nhiéu stc anh hudng thi
nhimng tin d6n dugc xem nhu nhimng bai kiém tra tam ly thi trudng liéu cé “viing vang”.
Theo théng ké cla ching téi, 34 phién tang manh nhat cta thi trudng thang 10 bi tac déng
bé&i nhiing tin tic khong chinh théng. Tin d6n ding hay sai, thai gian sé tra I6i, tuy nhién
tac ddng nhat thai ca nd dén tam ly thi trudng la diéu khé tranh khoi. Ching t6i cho rang
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nha dau tu can c6 cai nhin khach quan han dé khéng bi “mat phuong huéng” trong nhiing
phién giao dich thé nay.

Hinh 15: Dién bién thi truéng qua nhiing tin dén
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Cang vé cudi thang, thanh khoan thij trudng giam dan cho thay giai doan tich Iy c6 kha
nang sé con kéo dai, NDT van chua sdn sang quay lai thi trudng. Trong khi d6 thi trudng bi
chi phéi bgi nhiing théng tin khéng chinh théng, tang gidm thiéu bén viing, chua hinh
thanh xu huéng nao rdé rang. Tuy nhién, mét s6 théng tin ho trg xuat hién cudi thang nhu
viéc ha lai suat tién gui, cho vay; cudc hop Quéc hoi budc vao giai doan cudi; su 8n dinh cla
kinh t&€ vi mo trong va ngoai nudc; P/E 2 chi s6 VN-Index va HN-Index giam lan lugt 1a 2% va
0,8% so vai thang trudc du doan sé hé trg thi trudng thdi gian téi.

Bang 4: So sanh P/E thang 10 véi cac giai doan trudc day
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research téng hop
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KET QUA KINH DOANH QUY 3/2014: Kha quan nhu trong du bao

Theo théng ké clia ching t6i, tinh dén thai diém hién tai, da c6 465/669 (69,5%) DN céng
b& KQKD Q3/2014. Ti€p ndi thanh qua tir Quy 2, han 2/3 buc tranh LNST Q3 da 16 dién cho
thay HDKD cac DN van kha quan, do d6 khéng cé nhiéu bat ngd khi o t6i 58% DN c6 LNST
Quy 3 tdng trudng so véi cing ky, déng thai chi c6 11% DN bao 16 trong Quy. Tuy nhién, di
sau vao phan tich mic d6 hoan thanh ké hoach, két qua cho thdy sé DN cé LNST thap hon
70% ké hoach van dang chiém ty trong cao nhat (43%). Tuy vay, ching t6i ky vong trong
Quy cudi nam, khi nhip @ mua sdm chuan bi cho cac dip 1€, Tét tang cao déng thai hoat
déng xuat khiu séi dong hon thi viéc hoan thanh chi tiéu ké hoach ctia DN sé khéng con
qua xa.

Hinh 16: Théng ké két qua kinh doanh quy 3/2014
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Nguén: RongViet Research téng hop

DPiém qua vé muic ting trudng doanh thu va LNST cla cic DN, dé dang nhan thdy nganh
Bat dong san cé su tang trudng dét bién, tang 9x so vai cing ky chd yéu do muc tang vuat
bac ctia KDH. Trong Q3, DN nay bao lai 30,5 ty dong trong khi cing ky van con 16 91,06 ty
déng. Néu loai muc tang dot bién ctia KDH thi LNST nganh BDS sé giam 15%. Diéu nay kha
dé hiéu vi nganh BDS va xay dung chi thuc su héi phuc nhanh tir dadu ndm, cac du an tén
kho tuy c6 gidm nhung sé can mét thai gian kha lau dé DN tt toan doanh thu va Igi nhuan,
do d6 su khai séc ctia nganh sé khéng thé phan anh ngay trén BCTC clia DN trong nganh.
Ngoai ra cac nganh nhu Thuc phdm - d6 uéng, Xay dung va vat liéu xay dung hay Dich vu
tai chinh cing ghi nhan KQKD kha quan trong Quy 3.

Tinh dén thoi diém hién tai, van chua nhiéu DN 16n, DN dau nganh céng bé KQKD hop
nhat, do dé ching téi ky vong khi buic tranh toan canh 16 dién sé anh hudng tich cuc dén
TTCK dang trong giai doan &m dam va thiéu yéu t6 co ban dd manh dé thuc day thi trudng
nhu hién nay.
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Hinh 17: Tang truéng LNST ctia cac nhém nganh trong Q3 so véi quy trudc
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DIEN BIEN NGANH: Khéng nhiéu thay ddi

Di sau vao dién bién nganh, c6 thé thdy su phan hoa khong nhiéu thay ddi so véi thang
trudc, nganh tiéu dung thiét yéu van ting déu, nhitng nganh mang tinh dan dat gidm diém
theo da chung (cong nghé, dau khi, phan phéi,...)

Du lich - Gidi tri van diing dau cac nhém nganh tang diém, trong 4 thang gan day nhat
(nght hé + mua du lich) nganh nay c6 muc tang cao nhat (39 %). C6 phi€u dau nganh, VNS,
déng thai cling 1a ¢6 phiéu ting nhanh nhat trong nhém véi 11,1%. Vira qua, VNS da cong
b& KQKD Quy 3 nhiéu kha quan. Doanh thu dat muic 957,7 ty dong (+22% yoy) trong khi
LNST tang lén 79,84 ty déng (+10,3% yoy). Riéng trong quy 3/2014, VNS da mua mai 242 xe
0 t6 dé€ phuc vu nhu cau tang cao cudi ndm, déng thai thanh ly 94 xe.

Vat dung ca nhan & gia dinh diing thit 2. Trong nhém céac 6 phiéu 16n cla nganh, PNJ ghi
nhan muc tang kha cao (6,5%). Giai doan cudi thang 9, dau thang 10, PNJ ghi nhan khoan
thu 174,6 ty dong sau khi thoai von khoi CTCP Nhién liéu Sai gon (SFC). Ngoai ra, muic tang
tir nhitng c6 phi€u khac nhu TLG (2,7%), TNG (27,9%), GDT (10,2%) ciing hé trg chi s6
chung. Cling xin nhac lai rdng véi nhu cdu mua sdm chuén bi cho cac dip 1& Tét cudi nam,
nhiing nganh hang tiéu dung nhu thé nay thudng c6 muc tang cao, do dé ky vong xu
huéng tdng trudng clia nhdm nay sé con kéo dai trong hai thang tdi.

G chiéu nguac lai, nganh Phan phai thay thé Dau khi trd thanh nganh gidm manh nhét (-
14%). Nhém nganh nay da trai qua mot thang giao dich kha tiéu cuc khi c6 téi 14/17 c6
phiéu trong nganh gidm gia, ma mdc gidm manh nhat lai thudc vé c6 phiéu dau nganh,
OGC (chiém 46% vén héa nganh) véi muc gidam 21%. Nhirng tin tuic lién quan dén Chu tich
tap doan nay da khién gia cé phiéu gidm sau tuan cudi thang véi ap luc ban 6 at.

Tuong tu nhu nganh Phan phdi, nganh Céng nghé trudc nay van bi chi phdi bai ¢8 phiéu
I6n. FPT (chiém 87% vén héa) la ¢d phi€u chi phéi toan nganh cdng nghé, su bién déng clia
FPT gan nhu phén énh tat ca bién dong nganh. Do d6, khéng la gi khi trong thang 10, FPT
gidm 4,7% da khién nhom nganh Cong nghé giam tuong tng 4,04%. Néu loai FPT thi nhém
nganh nay sé tang 1,8% trong thang 10, kha tich cuc trong giai doan giam diém chung. Mac
du vay, KQKD Q3/2014 vira dugc FPT cdng b6 cho thay tinh hinh kinh doanh ctia DN van
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khd quan. Cu thé, doanh thu Q3 dat 13.477 ty déng (+12,3% yoy), LNST (cong ty me) dat
389 ty (+17,7%yoy), vugt 10% ké hoach doanh thu & dat 70% ké& hoach LNTT c& nam.

Hinh 18: Dién bién cac nhém nganh trong thang
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GIAO DICH KHOI NGOALI: Tin hiéu tich cuc tir viéc khéi ngoai quay lai mua rong

Hinh 19: Dién bién giao dich ciia NDT nuéc ngoai
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Nguén: RongViet Research téng hop

Tinh chung trong thang 10, khéi ngoai da ban rong 1.170 ty dong, xap xi muc ban cla
thang 9. Tuy nhién, dién bién c6 phan tich cuc hon. Cu thé, trong tudn cudi thang 10, khéi
ngoai quay lai mua rong lién tuc vai téng mic mua trong giai doan nay la 464 ty dong, muc
mua trén HSX chiém 91% téng muic mua rong. Trong d6, nhiing cé phiéu dugc khdi ngoai
mua vao nhiéu nhat 1a KBC (399 ty), HSG (89,7 ty), DRC (48,7 ty), PVS (82,6 ty), E1VFVN30 (45

ty).

Chuing chi quy ETVFVN30 nam trong top 5 mua rong cta khoi ngoai trén san HSX cho thay
quy ETF néi dau tién ca Viét Nam tuy cé quy mé nhoé nhung van du stic hap dan dong vén
ngoai. Chét phién ngay 31/10, gia tri tai san rong cla quy la 214,8 ty; tang 6,4% so véi vén
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dau tu ban dau va dang giao dich & muc thang du 1,05%. Khai dau kha tich cuc cta
E1VFVN30 c6 lé sé la ddng luc cho cac quy ETF sdp ra mét trong thsi gian tdi, cu thé la
SSIAM-HNX30.

Trong khi d6, hai quy ETF ngoai giai doan nay bi rat von lién tuc, dac biét quy ETF VNM bi
rat vén 10 1an trong thang vai téng gia tri la 806 ty dong, sé lugng CCQ giam 1,5 triéu CCQ.
Chét phién ngay 31/10, ETF VNM dang giao dich & muc chiét khau 0,02%. FTSE cling bi rat
vén vdi téng gia tri 140 ty dong, hién dang dugc giao dich & muc thang du 0,13% (31/10).
T6ng mdc rat von 2 quy ETF giai doan nay 946 ty, (~80% muc ban rong cla khdi ngoai).

Tuy nhién, cling phai néi thém rang trong tuan cudi thang 10, mac du tan suat rdat von cua
ETF cang nhiéu nhung téng chung khdi ngoai van mua rong cho thdy c6 mét luc mua
manh doi trong. Dong thai, ching t6i nhan thdy c6 su dao chiéu trong vi thé mua va ban
cla khéi ngoai & mot vai nhém cb phiéu, cu thé khéi ngoai mua manh trg lai nhiing c6
phi€u ho da ban 2 tuan truéc nhu GAS, PVD, HVG, HPG, SSI, VCB, KDC. Tém lai, ching toi
cho rang viéc khéi ngoai quay trd lai mua rong lién tuc la moét tin hiéu tich cuc cho thi
trudng trong thdi gian tdi, nhat 1a khi nén kinh té€ vi mé trong nudc dang trong da tich cuc,
déng thai kinh té€ thé gidi da tét dan 1én béi nhiing chi s6 du bao cho thay nén kinh té dau
tau, My, dang phuc héi nhanh hon.

Hinh 20: Dién bién VN-Index, HN-Index & mét s6 théng tin lién quan
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Nguén: RongViet Research téng hop
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THANG 11/2014: NHUNG THU THACH VE TAM LY TRONG THANG MUOI KHIEN TTCK
THANG MUGI MOT KHO €O SU BDOT PHA

Nhiing thi thach vé tam ly trong thang Mudi khién TTCK thang Musi Mét khé c6 su
dot pha

Trong thang Mugi, trudc su xuat hién cda nhiéu théng tin tich cuc va tiéu cuc dan xen,
tam ly nha dau tu trén TTCK da trai qua su th thach I6n. Trong khi vu viéc clia ngan hang
Oceanbank viia méi théi bung nhimng ky tc vé su kién “bau Kién” hai ndm vé trudc thi
ngay sau dé viéc NHNN ti€p tuc ha tran lai suat huy déng lai ddy 1én hy vong dong tién tur
kénh tién gui sé ti€p tuc chay sang TTCK, thuc day thi trudng ting trudng manh mé nhu
da thé hién trong thang Tam vua rdi. Viéc trdi qua nhiéu cu séc vé thdng tin trong mot
khoang thai gian ngan nhu vay da khién cho tam ly than trong dang cao va niu chiing
giao dich trén TTCK trong nhiing ngay cuéi thang Mugi. Budc sang thang Mugi Mot, tam
ly nha dau tu va theo dé la thanh khoan trén thi trudng van chua cé nhiéu chuyén bién
kha quan. Vi vay, néu khéng c6 su ho trg clia cac thong tin tich cuc, sé khé ky vong nha
dau tu manh tay hon trong viéc gidi ngan vao ¢é phiéu trong thang nay.

Theo quan diém clia chung téi, dién bién vé thanh khoén va dong thai ctia khéi ngoai la
yéu t6 chinh c6 thé tac ddng dén xu hudng ctia TTCK trong thang Mudi Mot nay. Trong
xu hudng di ngang cda thij trudng, cac chuyén bién vé thanh khoan chinh la ddu hiéu vé
su thay d6i trong tadm ly clia nha dau tu. Mat khéc, xu hudng giao dich ca khdi ngoai sé
cho biét miic d6 quan tdm cling nhu kha nang tham gia cia NDTNN trén TTCK Viét Nam
trudc nhing thay déi quan trong trong chinh sach tién té & cac qudc gia In.

Thang Mud&i Mét: Nhin ra thé giéi dé thay co héi cho Viét Nam trong xu huéng déng
vén rut khéi cac thi truéng méi néi

Cac thong ké & phan Kinh té gisi thé gidi cho thay tang trudng kinh té gitta My va cac
nén kinh té€ I6n khac dang c6 su léch pha kha 16n. Bén canh sé liéu vé tang trudng vuot
tréi (3,5%) trong quy lll, viec My chdm dut chuong trinh ndi ldng dinh lugng (QE) thua 3
cla nudc nay trong khi Nhat Ban va khu vuc Eurozone tiép tuc tung ra cac goi kich thich
kinh t& mdi la co s& dé déng USD gia tang stic manh tucng quan vdéi cac déng tién chi
chét khac.

Thong thudng, viéc FED ngling bom vén vao nén kinh té va sy manh Ién clia déng bac
xanh sé& dat cac TTCK méi néi trudc nguy cd bi rdt von do ty suat sinh 16i sé gidm di khi
déng noi té mat gia so véi déng USD. Trong xu hudng nay, TTCK Viét Nam lai c6 mot s6
Igi thé nhat dinh so véi cac thi trudng khac. Thi nhat, ting trudng kinh té cda Viét Nam
trong 9 thang dau nam dat 5,62%, cao hon so véi du doan cla gidi chuyén mén. Déng
thai, B& K& hoach va Pau tu con cho biét, tang trudng kinh té€ ndm nay co6 thé sé vugt
muc tiéu 5,8% trong ca nam 2014. Bén canh d6, lam phat dén hét thang Mudi chi mdi
tang 4,47%, muc thap ky luc trong nhiéu nam tré lai day. Tang trudng kinh té cai thién va
lam phat thap déu la nhitng yéu t6 gilp duy tri tuong quan stiic manh gitia tién déng véi
USD, gitip TTCK Viét Nam tranh dugc viéc bi rat vén nhu cac thi trusng khac.

Thuc t€, sau khi lién tuc ban rong trong ba tuan dau tién, nha dau tu nudc ngoai da quay
lai mua rong tur cudi thang Mudi trén ca hai san HSX va HNX. Tuong tu, hai quy ETF
trudng trén TTCK Viét Nam la déu bj rdt von kha nhiéu trong thang viia réi. Tuy nhién,
dén nhiing ngay cung cla thang, viéc rat vén da giam di dang ké va ching chi quy ETF
cla FTSE tham chi da bat dau dugc mua trd lai.

Dai han hon, cac goi kich thich kinh té ctia Nhat Ban va EU néu kéo dai, sé tiép tuc co tac

déng tich cuc dén cac TTCK méi néi, trong d6 cé Viét Nam, khi lugng tién dugc bam vao
nén kinh té€ chay qua bién gidi cac nudc nay dé tim co hoi dau tu sinh 1i. Diéu nay sé lam
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dao ngugc tac déng clia xu hudng rat vén do viéc két thic goi QE3 va su manh lén cla
doéng USD.

Gia hang héa thé gigi giam la thuan Igi cho nhitng nganh st dung nguyén liéu nhap
khau

Mot tac déng khac ctia ddng USD manh la viéc gia ca trén thij trudng hang hoa suy giam.
Cac mat hang c6 muc gidm dang ké trong thdi gian qua bao gém: dau thé, xdng, dau, céc
san phdm tir ddu mod, bong, soi va mét sé loai ndng sén va kim loai .... Day déu la nhiing
san pham Viét Nam dang phai phu thudc nhiéu vao nguén nhap khiu. TU dadu ndm dén
nay, gia dau Brent da gidam 12,5%, gia bong giam 22,2% gia quang sat giam 41,9%, gia
dau tuong giam 12,4% va gia than céc giam 16,8%.

Vi xu huéng nay, ching t6i danh gia nganh chan nuoi, thay san, van tai sé dugc hudng
Igi dau tién. BGi véi nganh chan nudi va thay san, chi phi thiic an chan nuéi (cha yéu la
bap va dau tuong) chiém khoang 70-80% gia vén. Do vay, viéc gid ndng san giam sé tao
diéu kién cho cac doanh nghiép trong nganh cai thién bién Igi nhuan gép. Tuong tu, gia
xang dau gidm clng sé c6 tac dong tich cuc dén cac cong ty van tai hang héa va hanh
khach trong nuéc.

K& dén, nganh dét may va nganh nhua (bao bi, 6ng nhua) sé la nhiing nganh cé dugc su
thuan Igi nay. Chin thang dau nam, Viét Nam nhap khau 1.112 ngan tan bong, xo, soi dét
céc loai vdi téng gid tri 1a 2,3 ty USD. Tuy nhién, nhap khau vai van c6 gia tri cao han, [én
dén 6,9 ty USD (trong d6, 50% la nhap khiu ti Trung Quéc). Khi gia vai nhap khau di
xuéng, chi phi nguyén vat liéu cho cac doanh nghiép san xuat theo hinh thic FOB ciing
sé gidm di dang ké. Tuong tu, cac loai hat nhua t8ng hgp ti dau thd chiém dén 80% chi
phi nguyén liéu ctia nganh bao bi nhua va 6ng nhua. Sau nhiing khé khan trong 6 thang
d4u nam do gid nguyén liéu cao, viéc gia dau gidm c6 thé tao diéu kién dé cac doanh
nghiép trong hai nganh nay ghi nhan su héi phuc vé ty suat lgi nhuan gop.

Vé dai han, néu gia dau duy tri ¢ muc thap va bién lgi nhuan clia cac cong ty khai thac
ti€p tuc giam, day sé la bat lgi d6i vsi nganh dau khi Viét Nam. Tuy nhién, trong ngan
han, cac doanh nghiép dau khi sé it bi anh hudng do sé lugng du an tham do, khai thac
dau khi dang trién khai van con kha nhiéu. Bén canh d6, do cac hop déng thué, déng
gian va cung cap dich vu ky thuat dau khi hau hét co6 thoi han dai, tir 2-3 nam nén trudc
mat sé& khéng chiu tadc dong dang ké cda viéc gia dau giam.

Nhin chung, dién bién cac hang hoa, nguyén liéu co ban ciing sé gop phan hé 16 buic
tranh vé trién vong kinh doanh ctia mét s6 nhom nganh trong thai gian t6i. Chung téi tin
rang viéc theo déi nhitng nganh ¢ nhiéu thuan lgi thé trong trung va dai han sé gidp
nha dau tu c6 thé tim dugc nhiing ca hdi dau tu hiéu qua.

Hinh 21: Gia dau tuong trén thi truéng My (USD/tan) Hinh 22: Gia béng trén thi trudng My (USD/pound)
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Hinh 23: Gia dau thé (Brent) (USD/thiing) Hinh 24: Gia quang sat tai Trung Quéc (USD/tan)
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CHIEN LUGC PAU TU THANG 11/2014: CO HOI TiCH LOY VAN CON

Nhu da phan tich trén, ching t6i khong ky vong TTCK sé c6 su but pha trong thang Mudi
Mot khi ma théng tin vé KQKD quy Ill ciing nhu nhiing néi dung thao luan tai ky hop
Quéc Héi chua tao ra sy ho trg tét vé tdm ly cho nha dau tu sau mét thang Mudi nhiéu
th( thach. Nhu vay, hoat ddng trading sé c6 it co hdi hon so véi thang trudc. Trong dé,
giao dich cta khéi ngoai va thanh khoan sé la hai yéu t6 dang chu y déi vsi nhiing nha
dau tu ngan han.

Mat khac, véi su 6n dinh cla thi trudng, ching toi nhan thay day van la thai diém phu
hop dé nha dau tu tich lay nhimng c6 phiéu c6 yéu t6 co ban tét va cé trién vong dai han
kha quan. Thuc té, nhiéu c6 phiéu trong danh muc quan tam ctia RongViet Research (xem
bang dudi) da trd vé mic gia phu hgp dé tich ldy. Nha dau tu dai han cling c6 thé xem xét
thém cac doanh nghiép sé dugc hudng lgi tur su bién déng clia gid nguyén liéu trén thij
trudng thé gidi trong thai gian téi.

Vung diém du bao clia ching tdi trong thang Mudi Mot ddi véi VNIndex la 590-615 diém
va d6i véi HNIndex |a 86-94 diém.

Ty trong c8 phiéu/tién mat dé xuat trong thang nay van la 50-50. Trong trudng hgp thi
truding bién déng tich cuc va gia tri giao dich trén thi trudng c6 thé duy tri & mic 3.000 ty
déng/phién hodc cao hon, nha dau tu ngdn han c6 thé xem xét gidi ngan thém; tuy
nhién, tai tiing thai diém, ty trong cd phi€u khéng nén qua 2/3 giéa tri danh muc. Mat
khac, cling nhu trong thang Mugi, nha dau tu dai han van c6 thé tiép tuc duy tri vi thé
nam gil d6i véi cac ¢b phiéu t6t va can nhic tich Iy thém néu gia ¢6 phiéu diéu chinh vé
muc hgp ly.
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Chi s6 cdc nhém nganh

Hinh 25: Bién ddng nhém nganh cip 1 Hinh 26: Bién déng chi sé nganh cap 2
3% A
20 Tién ich cfing cong 2%
Vién théng | 0%
Céng nghé 4% [
1% Déau khi -3% _
206 0% 20 San pt\ém va djfh :/u 'chénghnghiép -1% |]
0% . . . . . . . . . ) Xay dung va vat liéu xay dung i 2%
Y té 2%
—2% _1% —5% O% O% —3% '4% Bét d()ng san -1% E
1% 4 2 g = Z = & = & 9 9 Bao hiém 3% []
5 3 fa 3z g 5 2 2 < S Dich vu tai chinh 2% [
2% 4 S o = < z a 9 = ) Ngén hang 1 1%
= E = (= 9 5 & F Du lich & Gidi tri ] 2%
= V) =3 Q = > v Phén phéi 40 [
=4 = > v T o a =
3% 4 & < T O Truyén théng 1% [
3 T 9 = V4t dung c4 nhan va gia dinh 1T 3%
= z. 4t dung nvag |
4% | g = Thyc pham - D6 udng 1% [
° Xe hoi & Phu tiing 1 %
Héa chat 3% [
-5% - Tai nguyén 1% [
20% -15% -10% 5% 0% 5%  10%
-6% -
Nguén: RONGVIET SECURITIES database Nguén: RONGVIET SECURITIES database
Hinh 27: So sanh chi sé P/E nganh Hinh 28: So sanh chi sé P/B nganh
06
30 27,7 5,0
27 23,5 05
24 21,7 0
21 1169 169 '
18 | 162 148 147 151 04
15 129 123 30 3,2
12 03 28 55 '
9 . ' 22 24
6 : 18 1,7
3 02 15 '
0
01
I & v o I g WY WY X X 03
=z w Zz O s TZ =L =z - z %) 4 "
= G} > T T
S & 3 3_ 2 28 = 8 2 00
< 5 3 -2 05 E2 ¢ 3 = I §2,9 £ .2%23 & 2§ 3
= = F ao Fo O = w T I FY S S §0 U Fyp > o T T
5 o = O O 35 > G 9 vusm T ZY Z 2oz =
S 23 = : %32z 882233 F
T Z S F z I §ao F5 0 & e w
a 5 > o 9O 37 s
)
=z
Nguén: RONGVIET SECURITIES database Nguén: RONGVIET SECURITIES database

% CTCP Chiing khoan Réng Viét - Bao cdo chién lugc Thang 11/2014 20



05/11/2014

DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

(Cdc c6 phiéu c6 nén téng hoat déng kinh doanh co ban tét, két qua kinh doanh trong ndm nay dat tir mdc 6n dinh dén kha quan)

’ Tang truéng
Két qua kinh doanh Q3/2014 Xu huéng lgi nhuan

Q3/2014 (ty dong) Q4/2014 Dubao  Forward

Gi4 hién tai
P/B(*)  (VND/cp)
05/11/2014

Pinh gia

STT Co phiéu (VND/cp)

so V@i cung ky (%) Khuyén nghi/Pénh gia

EPS 2014 P/E
So v@i So v@i

DT thuan LNST DT thuan LNST Q4/13 Q3/14

1 CSM 801,8 78,3 0 -12,1 - - 4510 10,1 2,4 45.400 46.700 Trung lap - Trung han
2 DRC 791,6 64,6 257 -28,6 = = 6.100 10,2 3,6 62.000 Kha quan - Dai han
3 HBC - - 0,9 16.900 Khéng kha quan - Trung han
4 HT1 1727 11,3 -7,6 1,04 aF aF 237 72,2 1,6 17.100 15.000 Trung lap - Trung han
5 BMP + + 8.368 8,0 1.9 67.000 87.700 Mua - Dai han

6 NTP* 760,3 62,4 11,9 23,6 i i 5.488 89 2,1 49.000 64.500 Mua - Dai han

7 Cll 217,7 81,7 -44.,4 31,3 + + 1,3 19.700 Kha quan - Dai han
8 BCE 26,2 -1 -83,2 -113,7 = = 1.625 6,5 0,9 10.600 On dinh - Dai han

9 TNG 504,9 20,1 10,1 269,3 + + 1.5 25.500 On dinh - Trung han
10 TCM AF AF 3.671 9,8 2,3 35.800 42.500 Tich lay - Dai han
11 GMC 518,1 26,1 27,8 76,9 + + 1,6 33.200 Kha quan - Dai han
12 PNJ 1669,3 81,6 -12,1 145,5 “F = 2.842 14,1 2,4 40.000 6n dinh - Trung han
13 GMD + + 5.380 6,3 0,8 34.000 Kha quan - Dai han
14 VSC 210,4 49 -1.3 -17,5 aF = 1.9 55.500 Kha quan - Dai han
15 TCL 199 23,3 12,6 11,6 + + 1.2 27.800 Kha quan - Dai han
16 HVG 3859,4 199,1 48,1 275,2 “F “F 2.800 11,7 1,8 32.800 On dinh - Trung han
17 VNM 8927 1376 9 -19 + + 6.118 17,0 4,7 104.000 6n dinh - Trung han
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19 PET 2893,8 58,4 -1,6 15,5 + + 2.577 9,2 1,2 23.600 On dinh - Dai han

21 CMI 33,9 8,9 50,9 76,4 + + 2.740 59 1.3 16.100 Kha quan - Dai han

23 PGS 1961,9 73,3 8,1 84 - + 4.201 85 14 35.700 40.000 Trung lap - Trung han

25 PXS 449,8 41,2 48,28 22,9 + - 2476 13,3 24 33.000 27.300 Trung lap - Ngén han

27 DXG 52 -6,6 -83,5 -121,9 + + 1,2 14.200 Kha quan - Trung han

29 VIC + + 2,6 48.500 Kha quan - Dai han

32 REE 156,5 285,6 9,2 81,7 + + 3.322 8,6 1,4 28.600 29.700 Trung lap - Dai han

34 SBA 67 25,9 20 16 + + 1.611 7,6 1,1 12.300 14.500 Mua - Trung han

36 CNG 810,479 91,1 14 -4 + + 4712 8,0 25 37.900 46.000 Tich lGy - Dai han

38 DIG + + 300 46,7 0,8 14.000 19.200 Mua - Dai han

* KQKD céng ty me
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Bdn bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dén mua
bdn ching khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc
tiéu, nhu cdu, chién lugc va hodn canh cu thé cda tiing nha ddu tu. Ngodi ra, nha ddu tu ciing y thiic c6 thé c6 cdc xung dot lgi ich anh
hudng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo ndy. Nha ddu tu nén xem bdo cdo nay nhu mét nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau
tu'va phdi chiu toan b trdch nhiém déi véi quyét dinh dau tu cia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét déi khéng chiu trdch nhiéem déi
vdi toan bé hay bdt ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bé hodc tirng phdn théng tin hay y kién ndo
cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhén ctia ngudi phan tich. Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp

ndo ctia ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nady.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIES thu thdp tir nhiing nguén ma ching téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién,
chting téi khéng dadm bdo rdng nhing théng tin nay la hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid cua ching
t6i ¢ gid tri dén ngdy ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khéng cdn bdo cdo trudc.

Bdn bdo cdo nay dugc giir ban quyén va la tai san cia RONGVIET SECURITIES. Moi su sao chép, chuyén giao hodic stia déi trong bdt ky
trudng hop nao ma khéng cé su déng y cia RONGVIET SECURITIES déu trdi ludt. Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2014.

RONGVIET

SECURITIES R . »
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