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KINH TE VIMO

e Tinh hinh san xudt bi anh hwéng manh trong thing
02 do ky nghi Tét Nguyén Pdn dai. Chi sé PMI tiép
tuc duy tri trén nguong 50 diém nhung sé don ddt
hang xudt khau méi dang c6 dau hiéu chitng lai va

suy giam nhe la tin hiéu can luu y.

B AO C AO KINH TE o Doanh s6 ban Ié ting trucng tét trong thang 02 nho
Vi M(") &THI TRUGNG nhu cau mua sam phuc vu 1é Tét gia tang, tuy nhién

hoat dong thu hut von dau tw va xudt nhap khau lai

sut giam manh so voi thang truoc. Pau tw cua khu

Thang 2/2015
Ngay 9/3/2015

viee tw nhdn c6 mike ting trudng kha tot trong hai

théng dau nam.

o Gid dién du kién sé ting 7,5% ké tir ngay 16/3 chdc
chdn sé c¢é anh huong dén mdt bang gia cd ¢ ca khia

canh san xuat va tiéu dung.
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KINH TE VI MO

Lam phat so véi thang trudce va cung ky nadm trude
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o Tinh hinh sin xudt bi dnh hwong manh trong thang 02 do ky nghi Tét Nguyén Pdn dai. Chi sé PMI tiép tuc duy tri
trén ngwing 50 diém nhung sé don diat hang xudt khiu méi dang cé diu hig¢u chitng lai va suy giam nhe la tin hiéu

can lvu y

o Doanh sé bdn 1é ting truong tot trong thing 02 nhé nhu cdu mua sim phuc vu 1é Tét gia ting, tuy nhién hoat dong
thu hit vén dau tw va xudt nhap khau lai sut gigm manh so véi thing truée. Pau tw ciia khu viee tw nhan cé mire

ting trwéng khd tot trong hai thang diu nam

o Gid di¢n duw kién sé ting 7,5% ké tiv ngay 16/3 chic chin sé c¢é anh hwéng dén mdt bang gid cd ¢ cd khia canh sin
xudt va tiéu ding

Téng cung

Chi 56 san xudt cong nghiép Chi s6 sin xudt cong nghigp thang 2 udc tinh ting 7% so voi cing ky nam trude
% nhung giam 19,2% so véi thang trudc. Nguyén nhan khién chi sb nay syt giam so
20 1 = o voi thang Mot 1a do thang Hai nim nay c6 nhiéu ngay nghi Tét Nguyén Péan. Hién
iz ] tuong nay ciing thuong xuyén dién ra hang nim khi tbc d6 ting MoM ciia chi sé san
51 xuét cong nghiép thuong bi anh huéng kha rd do yéu t6 nghi Tét (thang 2/2013 giam
(5) 21,3% so voi thang 1/2013; thang 2/2014 giam 10,3% so véi thang 1/2014). Do vay,
107 su sut giam cia san xudt cong nghiép trong thang vira qua la khéng dang lo ngai.
;Z ] Tinh chung hai thang ddu nam, chi s6 san xuit cong nghiép van ting 12% so voi
- cung ky nim 2014, cao hon nhiéu mirc ting 5,4% ciia cing ky nim 2014 so véi

T2/2014 T5/2014 T8/2014 T11/2014 T2/2015

2013.
Ngu&n: Bloomberg, GSO, BVSC B . ,
Chi so PMI thang 2 ting nhe, dat mirc 51,7 diém. Chi so nha quan tri mua hang cta
Viét Nam trong thang 2 dugc ghi nhin 6 muc 51,7 diém, tang nhe so véi muce 51,5
diém trong thang 1. Mic dii mirc cai thién 1a khéng nhidu nhung xét trong bdi canh
thang 2 1 thang co nhiéu ngay nghi 18 thi két qua trén dugc xem 1a kha tich cyec.
Theo HSBC, s6 don dit hang mdi tai cac doanh nghiép ting vdi téc d6 cao hon so
voi thang 1, danh diu thang gia ting thir 6 lién tiép. Tuy vay, tiép ndi xu hudng
) . chimg lai tir thang trudc, s6 don hang xuat khau méi trong thang 2 lai giam, chdm
Chi s6 PMI do HSBC cong bo , X: . < . . . £ < 1 PR
dat chuodi 5 thang tang truong trude d6. Tuong ty nhu s6 don dit hang mai, san

347 luong thang 2 ciing ting manh hon so véi thang dau nim.
53 4
5 | Nhu vay, dua trén hai chi so chinh v€ tinh hinh san xuat c6 thé thay tong cung trong

st ] thang 2 da chiu anh hudng manh do ky nghi Tét dai. Tuy nhién, néu loai bo yéu t6

50 muia vy nay thi co thé thiy da ting truong cia téng cung van dang dugc duy tri.

4 Diém can luu y 1a s6 don dit hang xuit khiu méi trong hai thang tré lai day dang co
48

dau hi¢u chiing lai va c6 phan suy giam trong thadng 2, phan nao phan anh nhu cau
T2/2014 T4/2014 T6/2014 T8/2014 T10/2014 T12/2014 T2/2015 ’ , .
sut giam cua cac thi trudng nudc ngoai doi véi hang hoa xuat khau tir Viét Nam.

Nguon: Bloomberg, BVSC  M3c du cau trong nudc khoi sac da bu trir phan suy giam tir cau xuat khau, gitip san

luong tiép tuc tang trudng nhung tin hi€u nay rat can dugc theo doi thém dé danh gia

trién vong xuat khau cua Viét Nam trong cac quy toi.
Tong cau

Vé tiéu ditng trong nude, tong mirc hang hoa ban 1é va doanh thu dich vy tiéu dung

trong thang Hai tang 3,7% so voi thang trude, cao hon muc tang 2,2% trong thang

Mot. Pay ciing 1a muc ting theo thang cao nhit ké tir thang 12/2011. Trong bdn

) thang gan day, toc do ting cua doanh sb ban 1é 1a twong ddi tich cuc (trung binh dat

Doanh so6 ban lé (MoM) , .. A A Py L . J. .
2,88%/thang) ngoai nguyén nhan nhu cdu mua sam tang cao dip cudi nam thi viéc
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% mit bang gia ca duy tri & mirc thap lién tuc trong nhiéu thang qua ciing di gdp phan
4.00 370 R
» 300 thiic day nguoi tiéu dung tang chi tiéu.
2.40 260 220
Ngoai doanh thu ban 1¢ hang hoa thi doanh thu tir dich vu du lich, luu trt va an uéng

ciing tang kha tot trong thang 2 (khoang 2%) do xu hudng di du lich ciia nguoi dan
trong dip Tét. Dy kién xu huéng nay s& con duge duy tri va ting truéng manh trong
cac nam t6i, dong gop ty trong ngay cang 16n vao téng doanh thu ban 1¢ hang hoa va

230 dich vy trong thang Tét.

Nguon: GSO, BVSC ~ Vé dau tw tw nhén, ting truong tin dung tinh dén ngay 24/02 udc tinh dat 0,96% so
voi cubi nam 2014. Péy la con s6 kha bt ngd boi tin dung trong cac thang dau nim
thuong ting truéng 4m. Gan day nhat, tin dung trong hai thang dau niam 2014 wdc
tinh giam 1,16% so véi cudi nam 2013.

Nam 2015, tang trudng tin dung dwgc NHNN ddt muyc tiéu & muc 13-15% (néu tinh
hinh thuén lgi c¢6 thé xem xét nGi 1én mirc 17%); cao hon so v6i mirc 12-14% trong
nam 2014. Kinh té phuc hdi sé& thiic day nhu cau vay vén dé mo rong hoat dong san
xuét kinh doanh ctia cac doanh nghiép. Ngoai ra, xu hudng i sudt du kién sé tiép
tuc 6n dinh & mirc thip trong nam nay (7-9% cho vay ngén han; 10-13% cho vay

trung va dai han) s& van 1 diéu kién thuan loi dé tin dung ting trudng trong cic

) thang toi.
Von FDI o . . . .
Vé von FDI, thu hut nguon von dau tu tryc tiép nudc ngoai (FDI) trong thang 2 uwde
B WFDIdingky WD g ngin dat 529 triéu USD, giam 20% so v6i mitc 663 triéu USD trong thang 1. Trong khi
- do, von giai ngan udc dat 695 triéu USD, ting 37,6% so v6i thang trudc. Tinh chung
2500 tong von thu hiat FDI méi trong hai thang dau nam dat 1,19 ty USD, giam 22,5% so
2000 ,
1500 voi cung ky; von FDI thye hién wdce tinh dat 1,2 ty USD, tang 7,1% so véi cung ky
o nam 2014. Nganh cong nghiép ché bién ché tao vin chiém ty trong 16n nhét (80%

0 A A A - I , , LY \ . A A 5 < A
T4 tana Ters Tsne mions e mns  tong sO von dang ky), dung thur hai 1a nganh kinh doanh bat dong san (chiém 9,3%),

, \ \ . <A 0
Nauén: GSO, BVSC cac nganh con lai chiém 10,7%.

Nhu vdy dé c6 sy trai chiu giita sb v6n thu hut, b sung méi v6i sb von giai ngan
thuc té. Tuy s6 von giai ngan c6 ¥ nghia hon trong viéc dong gbp vao nén kinh té
thuc nhung sy sut giam cua sd von thu hiit méi ciing rit dang luu tim va can theo
doi tiép do n6 co thé s& anh hudng ti trién vong von giai ngén trong tuong lai.

Xudt siéu thing 2 wéc dat 300 trigu USD. Trong thang 2/2015, kim ngach xuit
khau uéc tinh dat 9,6 ty USD, giam manh 28% so v6i thang 1 (s6 da didu chinh lai,

Can cin XNK tang thém 505 triéu USD so v6i s6 udc tinh ban dau) nhung van ting nhe 0,6% so
e e v6i thang 2/2014. O chiéu nguoc lai, kim ngach nhap khiu uéc dat 9,3 ty USD, giam
oo ™ manh 32,4% so v6i thang trude nhung chi gidm nhe 7,8% so véi cing ky nim trude.
o e Nguyén nhan dan dén sy sut giam manh so v6i thang 1 ctua kim ngach xuat nhap
oo 2% khau chi yéu do hiéu img cta ky nghi Tét Nguyén Dan dai (chiém gan 1/3 sb ngay
6000 1 san xuit kinh doanh binh thuong mdi thang).
4000 0
200(‘)’ o Trong thang 2, can cin thwong mai dd quay tré lai trang thai xuat siéu v6i sd udce
S T S 7 tinh dat 300 triéu USD trong khi mirc nhdp siéu trong thang 1 duoc diéu chinh lai tir
T @AY T YT ST T

‘ 500 triéu USD wdc tinh ban ddu xubng chi con 361 tridéu USD thuc té. Nhu vy sau
Nguon: Bloomberg, BVSC  pai thang dAu ndm, mirc nhap siéu cta Viét Nam chi con 61 tri¢u USD. Chung toi ky
vong can can thuong mai ctia Viét Nam s& tot dan 1én ké tir thang 3 khi nhu cau nhép
khau phuc vu cho dip Tét Nguyén Déan giam bot trong khi xudt khau dan 13y lai da

tang tc nhd vao sy ting truong cua thi truong My, chau Au, Nhat Ban va Han
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Quic.

Nhin chung, cic cu thanh ciia tong cau trong thang 2/2015 phan anh rd nhing tac
dong cua dip Tét Nguyén Pan. Trong khi doanh sé ban 1é ting truong tét nhd nhu
cau mua sam phuc vu 1& Tét gia ting thi hoat dong thu hut von du tu va xuat nhap
khéu lai syt giam manh so véi thang truée. Piém tich cuc trong téng cau thang 2 1a
dAu tur ciia khu vyc tu nhan ¢6 muc ting truong kha tét, thé hién qua s liéu vé ting
truong tin dung & muirc duong trong hai thang dau nam. Pay 1a diéu twong ddi khac
biét néu so véi cac nam gin dy, mo ra trién vong ting toc ciia khu vuc nay trong ca
nam 2015.

Tam di€ém vi m6 thang 3

Khi ning ting gid di¢n thém 7,5% sé anh huong dén CPI thing 3. Chi sb gia tiéu

Lam phat dung thang 2 giam nhe 0,05% so v6i thang 1, bat chip mua cao diém mua sim phuc
% VoM (ot ) —— Py gy % VS ch,o dip Tét Nguyér} Dén.,Dﬁy 1a thang tht tur lién tiép CPI MoM ¢ mirc am, dua
037 % chi s6 CPI tai thoi diém cudi thang 2/2015 so v&i cung ky nam ngoai (CPI YoY)

04 - B
03 4 5 hién chi con tang 0,34%- muc thap ky luc.
02 -
01 Trong khi nhom hang xang dau gép phan quan trong nhat trong vi¢c giip muc tang
0 , A A N , A /. A , A~ A \ ~,
or3iBbis s201a 72014 02014 11) CPI theo thang lién tuc am thi sang thang 3, hi¢u ting trén cé thé s& khong con nira.

Tham chi néu gia dau thé gi6i tiép tuc duy tri quanh mirc 50 USD/thung thém mét

-0.2
Zz 1 thoi gian nita trong khi quy binh 6n xdng dau suy giam thi rat c6 thé lién by Cong

05 o thwong — Tai chinh s& sém co quyét dinh ting gid xdng diu trong nudc tro lai (udc

Nguén: Bloomberg, BVSC ~ tinh sau Tét gia xang co thé da tang thém g?m 2.500 déng/lit néu Quy binh on gia
khéng duoc sir dung). Ngoai xing dau thi gia dién du kién s& ting 7,5% ké tir ngay
16/3 téi day ciing dang 1a mbi lo cho khéng it doanh nghiép. Theo tinh toan cua
chung t6i, néu gia dién tang thém 7,5% thi chi riéng mat hang nay s& khién CPI ting
thém khoang 0,25% trong thoi gian t6i. Riéng trong thang 3, mirc d phan anh c6 thé
méi chi khoang 0,1%; con lai s€ phan ung rd rét hon trong CPI thang 4. Ngoai CPI
thi chi s gia san xuat PPI chic chén ciing s& ting 1én do gia dién ting. Mirc do ting
s& khac nhau giira cac nganh nghé, doanh nghiép nhung s& dang luu y ddi véi cac ho
sir dung nhiéu dién nhu san xuét thép, xi mang. ..

Tiép tuc tién trinh tdi co cdu hé théng ngin hang. Tinh dén thoi diém nay, tai co
céu hé théng ngan hang dugc danh gia 1a da tam két thuc giai doan 1, cic ngan hang
da hét thoi han “tu nguyén” sap nhip hodc tai chu trac. Theo BVSC, sau khi muc
tiéu sap nhap thém 6-7 ngan hang yéu kém trong nim 2014 dd khong thyuc hién
dugc, rat co thé 6 thang dau ndm 2015 s& 1a khoang thoi gian thuan loi d& NHNN
thiic déy tién trinh trén. Trong thoi gian ti, tai cau triic s& di vao chidu sau véi trong
tam 1a x1r Iy s& hitu chéo va nang cao nang lyc tai chinh cua cac ngan hang. Thim
chi, NHNN ciing s& truc tiép xtt 1y cac t6 chirc tin dung yéu kém nhu trudng hop cia
Ngan hang xiy dung VNBC cudi nam 2014. Viéc gom ngan hang nho vao ngin
hang 16n 1a mot xu thé khi né khéng nhing gitp cung cb thanh khoan cua toan hé
théng mét cach viing chéc, tao diéu kién dé ap dung cac chuin muc an toan méi vé
quan tri, k& toan tai chinh ma con 1a cach nhanh nhét dé cdc ngan hang 16n nhanh
chéng mé réng quy mé. Dy kién trong mua dai hoi ¢b dong séip t6i, cac ngan hang
16n nhu VCB, CTG, BID s& chinh thirc ¢6 cac thong tin lién quan dén cac thuong vu

M&A v6i ngan hang nho.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN
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o Co phiéu ngén hang chi phoi dién bién thi trwong
o Khoi nha dau tw nude ngodi gia ting hoat dpng mua rong thing thir 3 lién tiép
o Hoat djng sin xudt kinh doanh ciia cic doanh nghiép nhin chung cho tin hiéu tich cuwc
o Ding thdi giao dich ciia khoi ngoai sé tiép tuc la 1 trong nhitng yéu té chinh chi phéi TTCK Viét Nam trong thing 3

o Tidc ding tir cdc théng tin lién quan dén vigc ky két Higp dinh TPP dén cdc ma, nganh dwoc hwong lpi
Co phiéu ngan hang chi phoi dién bién thi truong

Thi trwong cé thang ting diém thir 2 lién tiép trén cd 2 san vdi thanh khodn sut
gidm manh.Tinh chung cho ca thang, chi s6 VNINDEX va HNXINDEX ting lin
luot 2,9% va 0,2% vé diém s6. Nhom cb phiéu nganh ngan hang 1a dong lyc chinh
gitp thi truong ting diém trong thang 2 do dic tinh vén hoéa 16n va hién dang thu
hut duge sy quan tim ciia nha dau tu, dic biét 1a cac ma VCB, CTG, BID... Dién
bién giam manh cda thanh khoan mot mat XUt phat tir lo ngai tac dong cua thong
tu 36 dugc chinh thic ap dung vao 01/02/2015 con do tam 1y nghi ngoi ctia nha dau
tu vao dip Tét Nguyén Dan.

Xét vé dién bién cic nhém nganh (theo phin nganh ICB2) trong thing 2, twong
teng véi mirc ting diém nhe ciia 2 chi sé, mirc ting va giam diém giiva cdc nhom

Dién bien cac nganh co bién dong lon vé gia

trong thang 2 nganh ¢ top dau va top cuoi la twong doi can bang. Nganh bao hiém va ngan hang
Lo A 0/ o o I ST SN ¢ ,

5 nganh dién bién tich cyc nhat % Thay di Cac ma ty trong Ién trong ngan| €O muc tang manh nhat (+5’79 Yo va +5’46 A))’ chu yeu dén tir da hoi phuc cua BVH
Bao[ném S AIBVILIRVIAVNR BMIBIC S va dién bién tang cua VCB, CTG, BID voéi su ho trg 16n tu luc cau khoi ngoai.
Ngéan hang 5.46% VCB, CTG, BID, STB, EIB... , , ,

Gidi phap phan mém 5.44% ELC,CMG, SGT, CMT,SRB... . Trong khi d6 nganh thiét bi va dich vu y té c6 mirc gidm sau nhat (-5,35%), nguyén
Db gia dung 5.40% DQC, EVE, TTF, LIX, RAL... , , , L . e L B
Dét may 4.80% TCM, GMC, KMR kHA, TNG...  nhan chu yeu dén tir hoat dong chot 161 & ma dau nganh JVC sau khi da tang kha

A D nong trong giai doan trude. Nganh thép cling da trai qua 1 thang giao dich kha tiéu
Dién -1.60% PPC, VSH, TMP, CHP, TBC...

Cao su ché bién -1.72% DR, CSM, SRC cuc (-3,7%), chu yéu do trién vong cac doanh nghiép trong nganh vé méat co ban co
Du lich -1.90% VNS, TCT, RIC, DSN, GTT... A L3 - z A : = [N FTON 3 <\ A A

Thép 3.70% HSG. POV, TLH, DTL.VIS... phéan bi anh huong trudce thong tin tang gid dién, hay &p luc canh tranh tir hang nhap
Thiét bj va dich vu y 16 -5.35% JVC, DCL, DNM khau trong khi thi truong xuat khau doi dién véi kho khan tir dién bién ty gid va rao

can bao h¢ thé quan tir cic nudc trong khu vuc.

Khdi nha diu tw nwée ngoai gia ting hoat dong mua rong thing thir 3
lién tiép
Gia tri mua, ban rong cac nganh cua nha

DINN tai HSX trong thang 2 Khoi nha dau tw nude ngoai diy manh hoat dong mua véo trong thdng 2 trong
700 khi bdn ra véi gid tri thip. Tinh chung cho ca thang, khbi nidy mua rong dat 1.073

600

ty dong, 1a mirc mua rong 16n nhit ké tir thing 6 ndm 2014. Hoat dong mua rong
kha don dép ctia khéi nay ciing 1a dong luc chinh gitp 2 chi sb ting diém trong bbi
400 N N 7
- canh luc cau tr nha dau tu ndi kha yéu.
w0 Khoi ngoai mua rong véi gid tri lén & cdc ma trong nganh tai chinh, bit djng
100

sdn trong khi chi bdn rong véi gid tri thap ¢ nganh y té. Cac mi dugc khéi nay

Tichinh BAt Cong Hing VAtlu Dichvy Diukhi Dkhvy Cong Vi day manh mua vao gom c6 CTG, VCB, BID, BVH ciling 14 cic ma tang di€ém manh
(100) dong nghé tieu cobin cong tisu  nghiép

sén ding g ding trong giai doan thang 2, trong khi KDC, CSM, HPG bi ban rong véi gia tri 16n.

Doanh thu cdac nganh trong 2014 so voi i
Hoat dong san xuat kinh doanh ciia ciac doanh nghiép nhin chung cho

7
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A

2013 tin hiéu tich cuc

@2013 W2014

300

KQKD 2014 ciia cdc DN trén cd 2 san cho diu hi¢u khéi sic vé hoat dpng sin
xudt kinh doanh so véi nam 2013 (thdng ké chua day du tir 568 mi da ra KQKD
2014 trén ca 2 san). Trong sb nay chi c¢6 46 doanh nghiép béo 13, giam déng ké so

250
200
150

100

voi con s 64 doanh nghiép (trong téng 568 doanh nghiép trén) trong nim 2013.

-

2 I SR 0 , Lo s A T A
T Cong Hang Dhukhi VAt cong Bét picwvuinw vie  1ong doanh thu cua ca khoi ndy tang 12,05% twong tmg voi muc tang vé 1¢1 nhuén

chimh netiep 2 40 nene <O die o 14 12,23%. Tinh chung bién loi nhuén rong cta khéi cac doanh nghiép nay ting nhe
o | 1ir8,06% lén 8,08% cing voi d6 1a muc ting 4% vé& hang ton kho cho thiy s6 dong
5(0711 thuan cdc nganh trong 2014 so voi cac dOflnh nghiép da manh »d'c.m md rong san xuét do ¢6 niém’tin tur da phuc hdi cta
kinh té trong nudc. Co thé noéi tinh hinh hoat dong san xuat kinh doanh cua céac

doanh nghiép trong nim 2014 da cho thiy su phuc hdi dang ké so v6i nam 2013,

* dic biét & 2 quy cudi nam. Nguyén nhén chinh dén tir sy 6n dinh vé kinh té vi mo
e voi mit bang 13i sut duy tri & mirc thip, gia diu giam giup doanh nghiép tiét kiém
1: chi phi va luc cau trong nudc cho tin higu dan cai thién.

Tai Daukhi Cong Hang Bat Vat pichw Cong i€ Dihw  Td@t cd cdc nganh deu co ting trwong vé doanh thu ¢ cdc mirc khdac nhau, tuy
chinh nghiép tieu dong liéuco cong nghé tiéu

dung S baN  cong dne  phién lpi nhudn cdc nganh cé sw phin héa nhit dinh trong nam 2014 so véi
Hang tn kho céc nganh trong 2014 so véi 2013. Cuy thé, cac nganh cb mL:rc tang truong vé loi ‘nhuén & top dau gdm c6 cong
2013 nghiép, dich vu ti€u dung va dau khi véi muce tang lan luot 1a 123%; 29% va 15%.

Nganh cong nghép din diu véi sy ting truong kha ddng déu & hau hét cac doanh

2013 B2014

% nghiép trong nganh, cting voi d6 1a sy ting truong dot bién vé lgi nhuan & mot s6
doanh nghiép dau nganh nhu HPG, GMD, CII, HT1... hay mot s6 doanh nghiép da
= chuyén 13 thanh 13 sau 1 nm nhu BCC, PVX... Két qua nay bén canh dén tir su cai

thién tir hoat dong san xuét kinh doanh cdt 15i cua cac doanh nghiép, con dén tur
s & & IR nhiing thuan loi vé mit khach quan nhu gia dau giam gitp doanh nghiép giam duoc
N & 7

chi phi hoat dong hay 1 s6 doanh nghiép nhu HT1, BCC... dugc hudng loi hoan
) L ) . . nhap du phong trich 1ap rii ro ty gia. K& dén 1a nganh dich vu tiéu dung ciing c6 1
Bién lgi nhuan rong cdac nganh trong nam 5m thanh c5 (i loi nhun £3 tno & hiu hét cae doanh nehién di snh
2014 so véi 2013 nam t an‘ cong voi (,n‘n udn tang truong ¢ hau heét cac oz‘m ng }@p au n’gan

nho lyc cau ti€u dung dan dugc cai thién cung véi sy phuc hdi ciia nén kinh té, cac

02013 B2014

doanh nghiép tiéu biéu khoi sic trong nganh gdm c6 VNS, PNJ... Nganh dau khi do

- loi nhuén nam 2014 chua bi tac dong nhidu boi gia diu giam nén ciing da trai qua 1
22 nim ting trudng tot, dé thdy & 1 sb doanh nghiép nhur GAS, PVS, PLC...
O chidu nguoc lai, nganh vét lidu co ban, bat dong san c6 KQKD 2014 kha tiéu cuc

] voi muce tang trudng 4m ve 1oi nhuan lan luot 1a -31,2% va -29,9%. Nganh vat li¢u
Cong Bat Hang Vat Tai Dau Dich Yté Cong Dich

nghigpdong tieu lieu chinh Kkhi vutieu nghe w €O ban cho thiy nhi€u kho khan do gip dien bién khong thuén loi vé gia, cd dau ra
san dung CO dung cong

ban "8 va dau vao, dé thiy & cac doanh nghiép cao su tyr nhién va phan dam nhu DPR,
cong ; v d

PHR, DPM... Trong khi d6 nganh bit dong san do khong con khoan thu nhap tai
chinh 16n tir VIC nhu trong nam 2013 nén lgi nhuén toan nganh sut giam dang ké
Tuy nhién nhin chung sb dong cac doanh nghiép con lai déu cho thiy sy ting
trudng t6t vé& doanh thu, loi nhuan cing véi d6 1a kha ning giai phong hang ton kho

nho sy am 1én cua thi trudng bat dong san.
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Yéu t6 chinh chi phdi thi trwong chirng khosn trong thang 3

Déng thdi giao dich ciia khoi ngogi sé tiép tuc la 1 trong nhitng yéu t6 chinh chi
phéi TTCK Vigt Nam trong thing 3. Nha dau tu trong nuéc hién dang ky vong vao
viéc khdi ngoai déu ddn mua rong voi gid tri 16n & cic ma bluechips dan dit thi
truong, ddc biét cic mi nganh tai chinh. Lyc ciu tir khdi ngoai 1a dong luc chinh
gitp 2 chi sb ting diém trong thang 2 khi ma nha dAu tw néi han ché giai ngén do lo
ngai tac dong tir thong tu 36. Trong qua khir c6 kha nhidu song ting dugc khoi tao
va dan dit boi dong tién ngoai. Cu thé, gan day nhit khdi nay c6 2 giai doan bit dau
mua rong gia tri 16n 1a tir thang 9/2013 dén thang 2/2014 va giai doan thang 4/2014
dén thang 6/2014, twong g vi 2 con séng 16n cua chi sé VNINDEX kéo dai tir
cudi 2013 dén thang 4 2014 va giai doan thang 5 dén thang 9 2014. Véi viéc nén
kinh t& Nhat va EU vin dang d6i dién nhiéu khé khin va kha ning chinh sach ndi
long tién té cia 2 NHTW (ECB va Bol) s& tiép tuc dugc duy tri trong nim, cing
B L, 3 . .+ .. vobiddlaviéc FED nhiéu kha ning s& khong nang 13i sut trong 2 quy dau nim theo
Dong thdi cua khoi ngoqi va dien bien , . A 5 s
VNINDEX trong qud khir dl,,r doan cua cac to chuc klI}h téwthé gidi, BVSC ky ’V<‘>ng dong tién s§ tiep tuc tim

den thi truong dang phat trien dé dugc huong lgi suat cao véi dong von ré, qua do

= Gid trj muarong NDTNN ~ ===VNINDEX

giap TTCK Viét Nam huong loi trong thang 3.

700 150

600 wo Ky tdi co ciu ciia 2 quy ETF sé ¢6 tic dpng cuc bp ¢ nhitng mi bluechips dwoc
o ., thém mdi, logi bé hay ting, giam ty trong ¢ 2 ré6 VNM va FTSE. Theo ban tin
ETFs Q1 2015 ciia BVSC, d6i véi quy VNM, nhiéu kha niang DRC s& bi loai khoi
150 16 nay do khong dap g dugc tidu chi vé thanh khoan va quy mé vén hoa. O chiu
ngugc lai, khong ¢6 ma méi nao dap ung du didu kién dé duoc thém vao. Mot sb
w0 mé nhu VIC, VCB, MSN, STB ¢6 thé bi ban giam ty trong do vugt qua tran cho
phép. Déi v6i quy DB x-trackers FTSE Vietnam UCITS ETF, nhiéu kha ning
OGC, HSG va CSM s@ bi loai do khong dap tng dugc tiéu chi vé thanh khoan va
von hoa. Ngoai ra, MSN va VIC c6 thé bi ban ra voi khéi lwong twong dbi 16n do

vuot muc tran cho phép. Nhin chung hoat dong mua vao, ban ra dinh ky cia 2 quy
s& khong c6 nhiéu tac dong déi véi thi truong chung do nhitng dong thai ciia khéi
nay luén duogc thi truong du doan trudc. Theo quan sat ciia chung t6i ¢ nhitng ky
review trudc, nhitng ma bi loai khdi danh muc 2 quy nay lai thuong tao co hdi mua

vao ngén han cho nha diu tu trong tuan th 2, 3 cua thang cudi quy.

Ngodi ra, cdc thong tin lién quan dén KQKD QI 2015 va mia dai hi c¢6 dong
sdp tdi ciing sé khién thi truwong cé dién bién phén héa. Trong d6 cac thong tin
lién quan dén M&A, ké hoach phat hanh ting von hay xoa 15 lity ké s& thu hiit dwoc
sw quan tm cua nha dau tu. Dic biét ddi v6i cac doanh nghiép xoa duoc 15 liy ké
s& ¢0 thé duge hudng loi tur yéu td dong tién khi dugc bo ra khoi danh muc han ché

cho vay margin.
Gi6i thiéu quan diém dau tw

Tdc dgng tir cdc thong tin lién quan dén vigc ky két Hiép dinh TPP dén cic ma,
nganh dwgc huong lgi. Hi€p dinh thuong mai tu do xuyén Thai Binh Duong (TPP)
dugc ky vong s& hoan tat cac vong dam phan trong nam 2015. Néu hiép dinh dugc
chinh thuc ky két s& 1a dong luc 16n gitip nhiéu nganh duoc hudng loi va tao trién
vong tang trudng vé doanh thu va lgi nhuén, dic biét 1a cac nganh xuét khau nhu
dét may, néng, 1am thuy san... vén 1a cac nganh dwoc hudng loi truc tiép. Khi TPP
hoan thanh s& két ndi khu vuc thwong mai ty do voi 800 triéu dan, chiém 30% kim
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ngach thwong mai toan cau va gan 40% san luong kinh té thé gidi. Mac du vay, xét
dén yéu té gia, BVSC cho ring gia ¢ phiéu ciia cic nganh nay di ting truong kha
manh trong giai doan vira qua, mdc dii van con yéu t6 hip dan trong dai han nhung
du dia tang trudng trong ndm 2015 kho mang tinh dot bién. Thay vao d6, ching t6i
cho riang nha du tu co thé quan tim dén nhém cac doanh nghiép huong loi gian
tiép tir cac hiép dinh thuong mai tw do nhu cac nganh phu tro, vén tai, cang bién...
khi yéu td trién vong chua dugc phan anh nhiéu vao dién bién gia mac du cac mat
hudng loi c6 thé dén tré hon so véi nhom trén.

10
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KHUYEN CAO SU DUNG

Tét ca nhirng thong tin néu trong bdo cdo phan tich nay di dwgc xem xét cin trong, tuy nhién bao cdo chi nhim muc tiéu cung cip thong tin
ma khong ham ¥ khuyén cédo ngudi doc mua, ban hay nim giit chimg khoan. Ngudi doc chi nén sir dung bdo cao phan tich ndy nhu mot
ngudn thong tin tham khao. Moi quan diém ciing nhu nhan dinh phén tich trong bao cdo ciing c¢6 thé dugc thay dbi ma khéng cin bao trude.
BVSC c6 thé ¢6 nhitng hoat déng hop tac kinh doanh véi cac déi twong duoc dé cap dén trong bao cdo. Ngudi doc can luu ¥ ring BVSC ¢6
thé c6 nhitng xung dot 1o ich déi v6i cac nha dau tu khi thuc hién bdo cao phan tich nay.

B4o c4o nay co ban quyén va 1a tai san ciia Cong ty C6 phan Chung khoan Bao Viét (BVSC). Moi hanh vi sao chép, sira ddi, in 4n ma khong

¢6 sy ddng ¥ ciia BVSC déu trai luat. Ban quyén thudc Cong ty Cé phin Chung khoan Bao Viét.

BQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C6 phan Chimg khoan Bao Viét

Bia chi tru s& chinh: 8 Lé Thai Té. quan Hoan Kiém. Ha Noi Chi nhanh: Tang 8. 233 Déng Khéi.Quan 1. Tp. HS Chi Minh
Tel: (844) 3928 8080 Fax: (844) 3928 9888 Tel: (848) 39146888 Fax: (848) 39147999
Phén tich vi mé Chiu trach nhiém ndi dung
Trén Hai Yén tranhaiyen@baoviet.com.vn Nguyén Xuén Binh nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn

Phén tich chién ligc thi truong

Tran Prc Anh tranducanh@baoviet.com.vn
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