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Thi trwdng chirng khoan duy tri da hdi phuc tlr cudi ndm 2014, du vay co hoi dau tw khong ré rét do sw suy
yéu cla dong tién bi anh hwéng bdi thong tw 36. Danh gia lai mirc do chinh xac va hiéu qua trong nhan
dinh ctia BSC trong B4o céo Trién vong nganh nam 2015 v&i dién bién thj trwéng trong quy |, ching toi
xét dén céac yéu td gom: (1) Dién bién thi trwong; (2) V& xu hwéng nhém cb phiéu; (3) Céac thoéng tin &nh
hwéng. Cu thé nhu sau:

(1) Xét vé dién bién thi trwong. Chébt phién ngay 20/3, VN-Index déng ctra & mic 575.4 diém
(+5,4%). Thi trwdng tdng manh trong 2 thang dau ndm (+8,6%) va diéu chinh trong thang 3. Trong
gan 3 thang dau nam khdi ngoai mua rong 1.092 ty, trong d6 ETF déng gép 568 ty. Trong bbi cadnh
thanh khodn va khéi lwong cla toan thij trwdng suy gidm 1an lwot 34% va 25% so véi cung ky ndm
trwde, dong vén ngoai tap trung vao cac cb phiéu Ion nhw cac cb phiéu Ngan hang, bat dong san
va céc cb phiéu trong danh muc ETF, da |a déng lwc téng diém chinh cla thi trwdng trong 3 thang
dau nadm. Trong B&o cdo vi mé va TTCK ndm 2015, ching t6i néu quan diém: “Giai doan nira dau
nam 2015: ching t6i cho rang day 1a thoi diém thich hop dé dau tw khi thi triérng tdng nhd ky vong
va nhé dong tién nwéc ngoai (ETF). Trong giai doan nay cac doanh nghiép dan cong bd két qua
kinh doanh nam 2014, tién hanh hop dai hdi cd déng va céng bd ké hoach dinh hwéng kinh doanh
cho nam 2015,

(2) Vé xu hwéng Nhém cé phiéu nam 2015, chiing téi da dwa ra nhan dinh sau: “Chung téi cho rang
nhém cé phiéu sé dan dat thj trivong xét theo quy mé 1a: nhém Blue Chip va large cap (do dnh
hudéng dong tién 16n, NDT NN).” Chung téi da nhan dinh chinh xac vé xu huéng tang tredng nhoém
c6 phiéu Bluechip. Nhém cé phiéu nay dan dat thi trwdng trong 2 thang dau nam, dat mirc 11,9%
tai dinh. Cubi thang 3, nhdm cb phiéu Bluechip gidm diém nhwng van duy tri mac ting 5,5% cao
hon so v&i mirc tdng chung thi trwéng. Tuy nhién nhém cb phiéu Large cap khéng nhw ky vong
cta chung t6i khi chi tdng trwdng thap nhat 1,1%. Cac nhém cb phiéu Small cap, Penny cap, va
Mid Cap c6 murc tang lan lwot 1a 3,4%, 5,5% va 6.9%.
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(3) Nhan dinh vé cac théng tin anh hwéng dén VN-Index va TTCK trong quy |. Trong quy | chwa
c6 nhirng thong tin tich cwc vé viéc ndi room va gia nhap TPP, thj trwedng bi &nh hwéng béi hoat
déng mua vao cla khdi ngoai, Théng tw 36 va gia dau gidm. Nhw ching téi dw bao Théng tw 36
va gia dau quéc té giam anh hwdng manh dén thj trwéng trong quy |. Thanh khodn thj trwéng ¢
sw suy gidm dang ké trwdc va sau khi TT36 c6 hiéu lwc 1/2/2015. Cac Ngan hang bi diéu chinh ty
l&é cho vay dau tw chirng khoan da anh hwéng dén dong tién chay vao thi trwdng ching khoan.
Diéu nay anh hwdng khoéng nhé dén dién bién va thanh khoan thj treéng. Bén canh dé gia dau tinh
t&i thoi diém 20/3/2015 da giam 23% so véi thdi diém dau ndm, mat mat anh hwdng tich dén nhiéu
nganh kinh té co ban, mat khac anh hwéng tiéu cwc dén nhém nganh dau khi. Cac cb phiéu dau
khi chiém trong sb cao va anh hwéng 16n dén cac chi sb. Thoi diém cudi thang 3, sw giam gia cla

nhom c¢d phiéu nay (ngoai GAS) da anh hwéng tiéu cwe dén xu huéng thi trwong.

Dién bién thi trwéng va nganh trong quy | gan nhw dw béo cda ching t6i trong Bao cdo vi mé thj truéng va
b&o céo trién vong nganh ndm 2015. Kinh t& vi mé &n dinh va chuyén bién 1a nén tang hd tro cho xu huéng
tang diém thj treong va gidm bét tac dong ctia nhivng dot diéu chinh c6 tinh chét k§ thuat. Tuy nhién, dong
tién dang bi suy yéu do &nh huéng ctia Thong tw 36 va hoat déng dirng mua ctia khdi ngoai vao thdi diém
cudi thang 3 dang tao &p lwc gidm diém. Thj trwong dang buéc vao giai doan diéu chinh ky thuat va muc
do bién dong cla thi tridrng sé Ién khi thi trwérng bwéde vao ving tréng théng tin sau ky cong bé KQKD quy
| va thong tin v& DHCD thwéng nién. Néu thi trudng khéng dén nhan nhiéu tin tich cwc vé trién vong mé
room, tham gia cac Hiép dinh da phwong trong quy Il d& can bang véi nhirng thong tin tiéu cwe hién tai thi

thi trwng sé co dién bién khong tich cwc trong quy Il nhw nhan dinh trong bao cdo ndm 2014.

Bdo cdo Trién vong nganh | BIDV Securities




N&m 2015 1a ndm Viét Nam chju anh huéng tir sw hoi tu cta nhiéu yéu td dac biét, tr (1) Chinh sach tién
té cla cac quéc gia I&n thay ddi, (2) Chinh sach tién té va tai khoa trong nwéc va (3) Céc hiép dinh thwong
mai tw do. Thi trwéng tai chinh da trai qua nhivng bién déng manh véi 1 loat cac sw kién I&én nhu: ECB béat
dau thwe hién chwong trinh mua trai phiéu tr thang 3, nhiéu ngan hang trung wong trén thé gi¢i déng loat
thwe hién chinh sach cét giam I&i suét, ddng USD ting manh so véi cac déng tién khac, cudc hop FED vao
thang 3 da khién ty gia USD/EUR cé murc bién dong manh nhat ké tir giai doan suy thoai 2008, mdi quan
hé gitra Nga va MY tiép tuc cang thang,....Cac yéu té nay chung toi da dé cap trong bao céo Trién vong
nganh dau ndm 2015. Bén canh do6 ching t6i cap nhat lai nhirng théng tin Vi mé/chinh sach néi bat da bat

dau c6 anh hwéng tlr quy 1/2015. Cu thé nhu sau:

(1) Khoan 3 Diéu 8 vakhoan 1 Piéu 9 ctia Théng tw 02/2013/TT-NHNN —siét chat phan loai nhom

ne: cac quy dinh nay cé hiéu lwc thi hanh tlr 01/01/2015 sé cé tac dong tiéu cuc trong ngén han
t&i cac doanh nghiép do xép hang phan loai no dwoc danh gia lai theo két qua cta CIC; vé dai han
cac tiéu chuan tin dung sé dwoc chuan hoa, giup nha dau tw dé nhan dinh va so sanh kha nang
tai chinh gitra cac doanh nghiép.
Bén canh d6, tlr 1/4/2015 sé chinh thirc ngirng co ché dwoc co cau lai no ma khong phai chuyén
nhém. Diéu nay dwoc quy dinh trong Thong tw 09 stra déi Thong tw 02 va co thé sé lam tang ty 1é
no xau ctia cac NH. Viéc chi dao tdng cwdng ban lai no xau cho VAMC gan day cé thé coi la mét
bwéc can dbi cho &p lwc nay. Tuy nhién ban ng nhiéu hon ddng nghia véi viéc gia tang chi phi
trich l1ap dy phong cho trai phiéu d&c biét va anh hwéng téi con s két qué kinh doanh cac ngan
hang.

(2) Kiém soat ty gia VND/USD. Khéng nam ngoai anh hwéng cla viéc dd-la My téng gia manh, ty gia
VND/USD sé chiju strc ép Ién trong ndm 2015 trong khi NHNN chi con lai 1% dw dia tdng dé gidr
dung cam két. Viéc &n dinh ty gia sé giap n dinh kinh té vi mé va clng cb niém tin ctia NDT trong
va ngoai nwoc.

(3) Pinh hwéng giam |ai suat cho vay 1% -1,5%. NHNN ban hanh Chi thj s6 01/CT-NHNN nham chi
dao gidm mét bang |&i suat trung va dai han. Trén co s lam phat & mc thap thi viéc gidm lai sut
la kha thi du vay NHNN van phai tinh t&i bai toan ty gia. Viéc gidm I&i suat cho vay sé gilp gidm
chi phi dau vao cta doanh nghiép, hd tro cho san xuét kinh doanh.

(4) Dién bién gia dau giam — Anh hwéng tich cwe t&i cac nganh kinh té vé co’ ban: Sw syt giam
clia gia nang lwong van déng vai trd nhw mot trong tam trong dién bién kinh té vi mé Thé gisi. Gia
dau tinh t&i thoi diém 20/3/2015 da giam 23% so voi thdi diém dau nam, hién dao dong quanh khu
ve 42 USD / thung. Céac yéu té gay ap luc téi cung dau nhw sy gidm tdc cua kinh té Trung Qubc,
du trir dau tho thé gidi (dac biét 1a M) lién tuc & mre dinh dw doan sé con cé anh hwéng kéo dai.
V&i du bao gia dau duy tri & mie thdp, tham chi gidm thém trong it nhat 3 thang téi, ching toi gidr
quan diém lac quan vé tac dong tich cwc cta gia dau trén quy md téng thé nén kinh té. Chi phi

theo d6 tiép tuc diéu chinh gidm, tac déng tich cwe dén két qua kinh doanh cla phan I&n cac nganh
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kinh té. Du vay, riéng nganh dau khi sé tiép tuc gap nhiéu khé khan, xuat khau dau thé giam sat
c6 thé tac dong lam gia tdng tham hut ngan séach.

(5) Kha nang FED nang lai suat va déong USD tiang gia: Chinh séch tién té ctia FED dan hé 16 trong

ntra dau ndm 2015 sau khi cudc hop FOMC thang 3 két thuc. Nha diéu hanh chinh séach tién té
ctia My da phat di thong diép lac quan vé tang trwdng kinh té trong trung han. Tuy nhién, do dién
bién tdng manh cta USD ciling nhw ddng thai ndi 1dng tién té cta phan con lai thé gidi lai de doa
t&i trién vong ngan han cda kinh t& My. Dy doan, thoi diém nang l4i suat cia FED nhiéu kha nang
Sé roi vao Q4, tham chi la sém hon trong trwdng hop tang trwdng My tré nén bén vikng hon trong
thoi gian téi.
Theo di¥ liéu lich s, nhirng 1&n FED nang lai suat sé tac dong tich cwc 1én céc thj trwdng hang
héa d&c biét la nhém néng lwong va vat liéu co ban. Nhw vay, nhém cb phiéu dau khi va cac cbd
phiéu thudc nhém vat liéu co ban sé dwoc hudng loi tlr viec FED nang lai suat. Mot yéu té khac
chdng t6i quan tam tlr nén kinh t& My la xu hwéng tang gia cta ddng USD. Viéc ddng USD ting
gia sé tac dong tiéu cwc dén cac nhom cd phiéu cé no ddng USD Ién nhw van tai bién va tich cuc
dén véi nhdm xuét khdu thdy san va dét may.

(6) Dién bién tai khu vwec chau Au: ECB da chinh thire trién khai géi n&i 1dng dinh lwong nhdm muc

dich kich thich tang trwdng kinh té, kéo lam phét I&én mirc muc tiéu. Gai kich thich bat dau ti ngay
9/3 v&i tbng tri gia 1,1 nghin ty euro dw kién kéo dai hon 18 thang, dén thang 9/2016. Chung t6i
gi® quan diém vé& sy mét gia ctia ddng EUR trong ngén va trung han (1-2 ndm), it nhat cho t&i ndm
2017.
EUR mét gia sé tac dong tich cwc dén cac doanh nghiép trong nganh xi méng (BCC, HT1, BTS)
va nhiét dién (NT2) do day la cac doanh nghiép c6 dw ng EUR I&n. Tuy nhién nganh Thay San va
Dét may sé c6 thé bj anh hwéng do Chau Au la mét trong nhivng thi tredng chinh cta xuét khau
Thuy san va Dét may.

(7) Nén kinh té Nhat va chinh sach Abenomics: Kinh té Nhat du c6 dau hiéu héi phuc nhung van

yéu &t (GDP Q4/2014 ting 1,5%, thp hon sb wéc tinh 2,2%). Strc manh hé tro kinh té cdia chinh
sach Abenomics suy yéu trudc tac dong ctia gidam gia nang lwong ciing nhw nhu cau tiéu dung noi
dia kha yéu. Sau phién hop ngay 17/3 vira qua, BOJ tiép tuc gilr nguyén chinh sach néi Idng tién
té. Trén co s& dé, trién vong cltia déng Yén van kha tiéu cuc trong trung han.
Viéc gidm gia cGa déng Yén sé tac dong tiéu cwc dén cac cd phiéu nganh thay san (nganh tém)
va tac dong tich cwe dén cé phiéu PPC. Chung t6i cling nhan thay Han Quéc cling c6 thé dua ra
nhirng chinh sach twong tw di s& khéng manh mé nhw Nhat Ban, va néu nhw vay sé c6 anh hwéng
tich cwec dén trién vong cta cd phiéu BTP.

(8) Kinh té Trung Quéc tang trwéng cham: GDP ting cham lai trong khi lam phat tut vé mac thap
khién tang trwdng kinh té Trung Quéc chirng lai. Cac van dé tiéu cuwc vé tin dung, dac biét | tin
dung bat déng san trong bdi canh tdn kho nha tén dong dat md&c cao ky luc 1a mét trong nhirng
nguyén nhan trong tam day Trung Quéc roi vao khé khan. Théng thwdng, viéc xir ly cac van dé

trén thworng mét nhiéu ndm. Chuang t6i nhan dinh trién vong kinh t& Trung Quéc tiép tuc gidm téc
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trong 2015. Do Trung Quéc 1a nwéc nhap khdu chinh ctia nhiéu hang héa nhw: Quang sét, cao su
tw nhién, dau... sy suy yéu cta kinh t& Trung Quéc sé tac dong tiéu cwec dén cac nganh: dau khi,
van tai bién, cao su tw nhién...

(9) Péng Rup mat gi4, kinh té Nga bi co 1ap va Hiép dinh VCUFTA dwoc hoan thanh dam phan:

DPdng Rup da 6n dinh tré lai trong thdi gian qua, déng thoi lay lai mot phan gia tri trén thi trwdng
ngoai hdi quéc té. Hiép dinh VCUFTA dwoc ky vong s&m ky két trong nira dau 2015 va dwoc danh
gia tich cuwc dbi véi nén kinh té Viét Nam. Cu thé, quan hé thwong mai gitra 2 bén sé dwoc ndi lai
va dy béo sé& nang téng kim ngach giao thwong hai bén gép 3 lan.
Chung t6i danh gia viéc hoan thanh dam phan hiép dinh VCUFTA sé c6 tac dong tich cwc véi cac
nganh Dét may va Thay san trong viéc mé rong thi trwéng xuat khau, tuy nhién khau thanh toan
tr d6i tac Nga co thé sé phire tap hon trwéc. V& phia tac dong tiéu cuc, ching téi cho rang nganh
Thép va nganh Phan bon sé chju nhiéu &p lwc nhét khi Nga la cwdng qubc vé san xuat thép va
phan bon la mat hang dwoc Nga xuat khau nhiéu thi 2 vao Viét Nam.

(10)Luat Nha & stra ddi — hé tror tich cwe nganh Bat déng san: chang téi danh gia tich cuc véi Luat
Nha & stra d6i sé& duwoc thwe hién tlr ngay 01/07/2015 khi ngwdi Viét Nam dinh cw & nuwéc ngoai
c6 quyén sé& hiru nha & ma khong bi han ché vé sb lvong va loai nha &; ngoai ra ca nhan va td
chirc nwéc ngoai cling dwoc quyén sé hiru nha & tai Viét Nam sé gitp giai quyét hang tén kho va
no xau cho nganh bat déng san trong ngan han va tao ciu tiém nang trong dai han.

(11)Thong tw 36/2014/TT-NHNN — dong tién dau tw bj thu hep: Vén cho hoat dong dau tw cd phiéu
han ché da c6 tac dong tiéu cwc dén thi trwdng, lam gidm thanh khoan ciing nhu strc ciu ctia nha
dAu tw, d&c biét déi véi cd phiéu cac DNNN dwoc cb phan héa, anh hwéng dén tién trinh ¢d phan
hoa doanh nghiép theo chd trwong cia Chinh phd. Bén canh do, cling tac dong gian tiép dén
ngudn vén ngoai do thanh khoan la mét trong nhirng tiéu chi thiét yéu trwdc khi khdi ngoai dwa ra
cac quyét dinh dau tw. Tuy nhién vé dai han, khi bd may céc tb chire tin dung dwoc chudn hoa sé
gitp 6n dinh nén kinh t& vi mé tlr 6 thu hat dong tién dau tw. Chiu sy tac dong cta TT36, dong
tién vao thi trwdng trong 3 thang dau ndm da sut giam véi KLGD gidm 34% va GTGD gidm 25%
so véi cung ky 2014. Xu hwéng dong tién da di theo kich ban sé 2 cla ching toi (kich ban ma
chuing toi thién vé) khi tap trung vao cac cb phiéu cé tinh co ban tét khién cac cb phiéu nay cé dién
bién tich cwec DXG, CVT trong khi d6 nhém céac cb phiéu diu co da bi quén lang. Tinh t dau n&m,
dong tién gan nhw chi chuyén sang nhém dau co trong 2 phién nhwng ngay sau dé nhém cé phiéu
nay da quay lai v&i xu hwéng di ngang hoac gidm diém. Didu nay trai nguwoc véi xu hwéng nam
ngodi khi quy | thweng 1a giai doan cac cd phiéu dau co cdé mure téng tdt, ddng déu va xu huéng

kéo dai theo tuan.
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Tom tat Cac chinh sach va théng tin sé anh hwéng |én nhat dén TTCK 2015

STT

Chinh sach va Théng tin vi mé cong bd

Chinh sach Vi mé va Kinh té trong nwéc

Ngay hiéu
lwe

Anh
hwéng

Mtrc d6 anh

hwéng

Tinh trang
Pen
20/03/2015

1 LuatNha 6 siva dbi 1/7/2015 Tichcyc R&tmanh  Cna@anh
wéng
~ 3 N Khong anh
2 Théng th 32 cua NHNN thuc day giai ngan goi 25/11/2014 Tichcwc  Trung binh S
30.000 ty
3 Luat dau tw cong sb 49/2014/QH2013 1/1/2015 Tichcyc  Manh mg’r‘% anh
A A £ Pa anh
4 Thoéng tw 36/2014/TT-NHNN 1/2/2015 Tiéucwc Réat manh huéng manh
Khoan 3 Diéu 8 va khoan 1 Diéu 9 cla Chura anh
5 TT02/2013/TT-NHNN (dwoc IUi thoi gian ap 1/1/2015 Tiéucwc Manh . vaan
dung theo TT09/2014/TT-NHNN) wong
2 e s ) Pang anh
6 Kiém soat ty gia VND/USD Tichcwc  Manh huwéng
. s L . Chuwa anh
7 Binh hwéng giam 1ai suat cho vay 1% -1,5% 2015 Tichcwc Rat manh huwéng
8 Tang dau tw cong vao co s& ha tang Tichcwc  Manh ﬁhga anh
wéng
s Chuwa anh
9 Tang cb6 phan héa doanh nghiép nha nwéc Trung 18p  Trung binh hwéng
N A x Dang anh
Tang GDP, FDI, PMI, ODA, kiéu hdi, tang , . i
10 trwdng tin dung, XNK Tich cwc  Trung binh hwéng
Chinh sach Vi mé va kinh té Quéc té
1 FED nang I5i suét, déng USD ting gid Tiéucwc RAtmanh  DPanganh
hwédng manh
2 ECB hop hing thang (EUR mét gi) Tichcyc  Manh Ejgﬂ ;”h
o s I . Dang anh
3 Chinh sach Abenomics tir Nhat (JPY mat gia) Tichcwc  Manh hudng
Théng tin tiéu cwc tlr Nga (ddng Rub mét gia, . Ba anh
4 co I1ap kinh t&,...) Tiéucyc  Manh huéng
5 Kinh té Trung Quéc ting trwéng cham Tieucyc  RAt manh E@gﬂ;nh
N SR Tiéucwc Tichcwe Bang anh
6 Dien bien gia dau giam ngén han  dai han Réat manh hudng manh
Cac Hiép dinh thwong mai tw do
. R ba anh
1 ACFTA — Thong tw 166/2014/TT-BTC 1/1/2015 Trunglap Manh huéng
D3 két thuc
2 FTA Viét Nam - Lién minh hai quan 2015 Tichcwc  Trung binh dam phan
3 FTA Viét Nam - Han Quéc 2015 Tichcwec  Trung binh Da ket thiic
dam phan
- Kyvong . Dang dam
Hiép dinh TPP 2015 Tich cwc  Manh phan
5  FTAViétNam - EU 2015 Tichcye Manh ?ﬁgﬁ dam
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Nhirng Cha dé dau tw dang lwu y cia nam 2015. Trén nhitng co s& cac nghién clru va uwéc lwong murc
dd anh hwéng clia ca cac dw béo tich cyc va tiéu cwe, ching téi dwa ra Cac chi dé dau tw lwu y. Cac cha

dé nay déu da cé két qua nhét dinh trong quy 1/2015. Cu thé nhu sau:

e  “Thnhat, Swphuc héi cda Kinh té Vi mé tré nén ré rang hon”. Céc chibao vi mé trong quy
| tiép tuc phat di nhirng tin hiéu vé sw phuc hdi ctia nén kinh té véi: CPI duy tri & mlrc thap trong 2
thang dau nadm, PMI thang 2 tiép tuc cho thdy sw mé rdng cutia san xuét khi dat 51,7 diém — day la
thang thir 18 lién tiép chi sb nay duy tri trén nguwéng 50 diém. Va dung nhw dw béo, nhém Ngan

hang, Tai chinh dwoc hwdng loi ttr xu hwéng nay.

e “Tharhai, Bat déng san 4m trélai, thanh khodn tdng vot.” Thanh khoan cai thién tai tat ca cac
phan khac nhw c&n hd, nha thdp tdng va dat nén. Trong thang 2, sb lwong cén giao dich thanh
cong tai Ha Noi va TP.HCM dat 2.300 can, tdng gap 3 lan so v&i ciing ky nam 2014, Diéu nay da
tac dong tich cwe, gép phan kéo theo sy tang trwdng ctia nhém Xay dwng va Vat liéu xay dwng (Xi

mang).

e “Thu ba, gid ndng lwong giam va gid dién tang”. Nhuw chung téi da phan tich, véi CPI thap viéc
tang gia dién sé sém dién ra. Trong quy 1, gia dién da chinh thirc tang 7,5% ké tr ngay 16/3 trong

khi d6 da gidm cua gia nang lwong van dang tiép dién.

e “The tw, ECB va JCB néi 16ng tién té EUR va JPY cung gidm gia”. Dong USD tiép tuc tang
gi4 so véi EUR va JPY khi Nhat theo dudi chinh sdch Abenomic nham thuc day xuét khau trong
khi ECB bét diu trién khai g6i QE nham chéng lai lo ngai vé gidm phét ciing nhw kich thich kinh
té. Qua dé nhém cd phiéu hwéng loi ty gia nhw HT1, BCC, BTS, NT2 va PPC tiép tuc c6 dién bién

tich cwec.

e “Thdndam, Céc hiép dinh thwong mai twrdo (FTA)”. Mot s6 Hiép dinh FTA da két thic dam phan

vao cudi nam 2014 va dy kién sé dwoc hoan thanh ky két trong nam 2015.

Chung t6i da nhan dinh “2015 sé |a mét ndm khéng dé dang véi thj trurong ching khodn...”. Dién bién
trong quy | d& phan anh nhan dinh trén. Theo sé liéu clia chdng t6i, chi c6 41/649 cb phiéu mirc tang
>10% trong khi con s nay & ndm 2014 |a 150/642 cb phiéu. Viéc nha dau tw thu dwoc loi nhuan trén
thi trwong da tré nén khoé khdn hon rat nhiéu khi thi trweng dién bién c6 sw phan hoéa rat manh gitra

cac nhém nganh ciing nhw ¢b phiéu trong tirng nganh.

V& murc tng trwdng cla cac cb phiéu quy | ndm 2015: c6 21/36 cb phiéu chang téi dé cap trong bao
céo gilr gia va tang diém trong quy | ndm 2015. 9/10 c¢b phiéu tang manh nhat trén 14% déu thudc cac
nganh ma chang téi danh gia kha quan, bao gébm Xay dwng (VNE, HUT), Ngan hang (BID), Xi mang
(BTS, BCC, HT1), B4t dong san (DXG), DBién (NT2) va Dét may (TNG).
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Téng két cac c6 phiéu Iwu y trong ndm 2015 & cap nhat Q1/2015

DT(Zth "N(Ztgl“ DT2015F  LN201SF  EPS PéB G'i gaé”g G'i ggng Tang/  Gid myc

ddng)  ddng ~Wdong) - (ydong) 2015 31/12/2014 31/3/2015  Com Heu
VCB  N/A 4,583 N/A 5499 2,063 1546 163 31,900 35100  10.03% 39,236
BID  NA 4,919 N/A 5724 2036 633 081 12,900 17,600  36.43% 18,327
MBB  NI/A 2,476 N/A 3442 2368 553 075 13,100 13700  4.58% 16,578
VIC 27,727 3776 35671 4649 3,196 1536 387 47,700 47,000  -1.47% 54,700
DXG 523 168 716 258 2562 671 193 14,000 17,000  21.43% 17,000
KBC 1,069 326 2,182 615 1,293 1292 112 15900 16,000  0.63% 20,400
VNE 1,062 92 1,077 68 1,061 135 1.06 9,900 13500  36.36% 13,000
cil 3235 388 3,145 425 2,200 84 116 19,000 18500  -2.63% 22,000
LCG 1,339 3 1,380 45 650 114 057 8,500 7,000  -17.65% 11,400
HUT 2,775 258 2,500 150 1,700 9.8 108 14,200 15500  9.15% 18,000
BCC 4,336 162 4,700 263 2757 675 105 14,900 18300  22.82% 20,254
HTL 6,758 309 7,363 619 1,949 1021 151 17,400 20,700  18.97% 24,939
BTS 2,930 122 2,901 111 1,016 955 0.94 7,600 10,100  32.89% 10,665
TCM 2,594 168 2,675 173 411 82 206 32,000 32,000  0.00% 42,500
TNG 1,382 53 1,722 75 3899 61 13 19,500 23,300  19.49%  31.436
STK  1.457 106 1,722 117 2778 65  1.08 24,900
PPC 7,482 1,054 9,230 1,095 3344 753 127 26,400 22,000  -13.26% 31,768
NT2 7,065 1,591 6,004 1173 4583 654 16 20,900 24300  16.27% 30,370
SHP 59 216 636 223 2380 794 162 20500 19,000  -7.32% 22,000
DRC 3,251 352 3,350 356 4286 1306 284 56,000 60,500  8.04% 66,000
CSM 3,100 331 3,478 313 4651 92 194 43,000 40,300  -6.28% 49,000
VOS 2,275 70 2,172 12 NA NA 07 6,200 5300  -1452% 8,400
VIO 1,526 52,7 1,567 54.2 688 1217 0.6 8,400 7,600  -952% 9,800
PVT 5265 337 5,400 370 1446 10 11 14,000 12,700  -9.29% 17,200
NTP  2.998 325 3.307 376 6682 7,48 179 53,400 50,000  -6.37% 60,000
BMP 2501 377 2.751 434 9546 7,96 169 73,000 78500  7.53% 86,300
DHG 3,782 530 4,161 689 7,804 1160 308 96,000 89,500  -6.77% 113,200
DMC 1,624 133 1,603 141 5265 7,79 134 41,000 39,600  -3.41% 52,600
NKG 5,835 76 7,642 117 2,934 498 093 13,400 14700  9.70% 19,105
VHC 6,200 445 7,130 463 4983 8 22 37,900 37,700  -0.53% 44,850
FMC 2,862 51 3,600 77 3870 67 18 22,800 25000  13.60% 30,960
DI 2,126 90 2,641 191 1,908 55 13 11,200 9,600  -14.29% 14,311
PVS 31,373 1765 32,878 1,499 3123 8 149 26,900 22,000  -18.22% 34,783
PVB 1,001 147 1,200 148 6,841 524 144 44,000 33,100  -24.77% 53,047
PVD 20813 2498 18,534 2296 7,160 697 125 64,500 44800  -30.54% 68,020
DPM 8980 1,129 8,134 1,625 4147 742 131 30,800 29200  5.19% 37,323
TB 5179 841 5,701 941 2439 861 144 28251 27,786  2.17% 33,416

(Ngudn: BSC téng hop)
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5. Nhan dinh chién Iwoc dau tw nganh 2015 & Cap nhat Q1/2015

Chung t6i cap nhat nhan dinh Trién vong Nganh 2015:

“Chuing t6i danh gid KHA QUAN véi cac nganh: Van tai bién, B4t déng san, Xay dung, Vat liéu
xay dwng (xi mang), Dét may, Dién, Sdm I6p, Thuc pham tiéu dung va Ngan hang. Trong dé
nganh ching toi wa thich nhat va van dang rét u &m trong mat cac nha dau tw khac nhw: Van tai
bién va Xi mang.”. Ngoai trir 2 nganh Van tai bién va s&m 16p thi nhixng nganh dwoc ching toi
danh gia gia kha quan déu cé dién bién tich cwc trong quy .

“Chung téi danh gia TRUNG LAP véi cac nganh: Dwoc, Nhuwa, Thép, thdy sén, D4u khi va Phan
bén.” Cac cb phiéu trong nhém nay bién dong trong bién do hep va khéng thu hat dwoc dong tién.
Diéu nay cling phan anh nhan dinh cta chung téi khi day la cac cb phiéu nhan dwoc ca théng tin
tiéu cwe cling nhw tich cwe, va phan Ién la gidm diém.

“vé phia cac nganh KEM KHA QUAN, chang t6i van duy tri nhan dinh nay véi nganh Cao su tw

nhién, Mia duong”. So v&i thdi diém cudi ndm 2014, cac cb phiéu cao su tw nhién tiép tuc cé dién
bién tiéu cuc nhw PHR gidm 17,54%, TRC giam 8,1%, DPR giam 2,64%.
Cap nhat Trién Vong Nganh va cac cé phiéu lwu y nam 2015

Phan Nganh Nhan dinh 2015 Khuyén nghi Trung  Dién bién nganh
va Dai han trong quy |
1 Ngan hang Kha quan VCB, BID, MBB 10%
2 Bt dong san Kha quan VIC, DXG, KBC -3,5%
S Xay dwng Kha quan VNE, CII, LCG; HUT 4,1%
4 Xi mang Kha quan HT1, BCC, BTS 12,7%
5 Dét may Kha quan TCM, STK 8%
6 bién Kha quan PPC, NT2, SHP -1,7%
7 Sam 16p Kha quan DRC, CSM -0,4%
8 Van tai bién Kha quan VOS, VTO, PVT -6%
9 Nhya Trung lap NTP, BMP 0,8%
10 Duwoc Trung lap DHG, DMC -1,1%
11 Thép Trung lap NKG -19,9%
12 Thiy san Trung lap VHC, FMC, IDI -10,6%
13 D&u khi Trung lap PVS; PVD; PVB -8,8%
14 Phan bon Trung lap DPM -7,9%
15 Mia dwong Kém Kha quan LSS, SBT, SEC, NHS  -6,1%
16 Cao su tw nhién Kém Kha quan DPR, PHR, TRC, HRC -8,1%

(Nguén: BSC nhén dinh)
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“Chung téi ciing lwu y nganh Béat déng san va Ngan hang cé kha ndng sé tré thanh nganh dén dét VN-
Index trong ndm téi thay thé cho Dau khi.” Trong quy | bién déng ctia VN-Index d& phan anh mét phan
nhan dinh cta chung téi khi Ngan hang da thay thé Dau khi tré thanh nhém dan dat thj trwong véi 3 ¢b
phiéu I&n 1a BID, CTG, VCB.

Chién lwgre dau tw Nganh 2015 theo chu ky théi gian:

e Quy 1/2015: tinh dén thoi diém hién tai (19/03/2015) chung téi da dwa ra quan diém twong déi
chinh xac vé dién bién thj trwéng “tdng do ky vong va dong tién nuéc ngoai (ETF)”. Bén canh do,

chung t6i cling nhan dinh chinh x&c vé nhém nganh sé dan dat thi trwéng 1a Ngan hang. Cu thé:

Giai doan dau thang 1, thj trwéng téng do sw hdi phuc ctia nhém cd phiéu Ngan hang va sy hd tro
cta dong tién ETF. Sau d6, ntra cudi thang 1 va dau thang 2 thi trwdng di ngang, suy gidm do thiéu
sw hd tro clia dong tién khi ETF khéng giao dich va hiéu tng tam |y khi &p dung théng tw 36. Tiép
theo sau 1a mot dot hdi phuc nhd hoat ddng mua vao cla khéi ngoai voi tru cot la cac cb phiéu
Ngan hang. Trong Q1/2015, bén canh sy tdng néng cta khéi Ngan hang, thi trwéng ciing chirng
kién sy tdng trwdng manh ctia mot sé ¢ phiéu nhém Bat dong san, Xay dwng va Vat liéu xay dung
nhw KBC, KDH, DXG, HUT, VNE, BCC, HT1, CVT,...

Tuy nhién, chung t6i da nhan dinh 1&ch so vé&i dién bién thi trwong vé sw dan dat cia nhém
LargeCap va nganh Van tai bién. Trong 3 thang dau ndm, nhém cb phiéu BlueChip va SmallCap
c6 mlrc tadng vuot troi so véi thi trwong, 1éch so véi nhan dinh ban dau cta chang téi 1& nhom
BlueChip va LargeCap. Ngoai ra, nganh Van tai bién ciing cé tdng trwdng, nhwng khéng tdng manh

nhw ching t6i dy béo.

e Giai doan ntra cudi nam 2015: Chang tdi van gitr nguyén nhan dinh vé giai doan ntva cudi ndm
2015 nhw da dé cap trong Bao céo Trién vong Nganh 2015. Thir thach véi TTCK sé Ién dan do
strc ép tlr ngudn tién cho thi trweng khdng Ién nhw moi ndm. TTCK sé& phan héa rat manh, va diéu
nay khién viéc lwa chon cé phiéu theo nhém nganh, quy mé tré nén quan trong hon 1a dau tw theo

chi sé chung.
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6. Top cac Cé phiéu cta Q1 nam 2015

TOP 5 CP TAC DONG TANG LEN VN - INDEX TOP 5 CP TAC DONG TANG LEN HNX - INDEX

CK Gia 31/12/2014 Thaydbigiatrongnim Index pt CK Gia 31/12/2014 Thaydbigiatrongndam  Index pt
BID 12.700 +4.900 +7.5 ACB 15.400 +1.300 +0.8
VNM 95.500 +10.500 +6.8 SHB 8.100 +500 +0.3
VCB 31.900 +3.200 +4.7 PVI 17.800 +200 +0.3
CTG 13..800 +3.500 +2.7 BCC 14.700 +3.600 +0.2
BVH 32.000 +2.200 +1.4 BTS 7.600 +2.500 +0.2

7o s TAc oG M LEN v oEx

CK Gia 31/12/2014 Thay déi gia tron gnam Index pt CK Gi& 31/12/2014  Thay d6i gi4 trong nam  Index pt

GAS 70.5 -4.5 -4.1 NVB 6.800 -400 0.2
PVD 64.5 -19.7 -3.2 PVS 26.900 -4.300 -0.2
HPG 53 -8.9 2.3 PVB 44,000 -10.900 0.1
MSN 83 -6 -1.6 LAS 35.000 -2.800 -0.09

HSG 46.9 -13.1 -0.7 SCR 9.200 -2.000 -0.07

TOP 5 CP TANG MANH NHAT TREN VN-INDEX
(Gia> 10,000 dong. KLTB >70,000 céphiéu/phién)

TOP 5 CP TANG MANH NHAT TREN HNX
(Gia> 10,000 dong. KLTB >20,000 céphiéu/phién)

CK Gia dau nam Giadongctra (31/3) %Chg CK Gi& dau ndm Giadongcura (31/3) %Chg
TSC 12.6 24.5 94 SD5 11.8 15.1 28
HTI 11.6 16.3 a1 HLD 175 223 27
T™MT 17 28.3 66 NBC 11.3 14.5 28
BID 12.7 17.6 39 MAC 115 13.9 21
CTG 13.8 17.3 25 BCC 14.9 18.3 23
TOP 5 CP GIAM MANH NHAT TREN VN-INDEX TOP 5 CP GIAM MANH NHAT TREN HNX
(Gia> 10,000 déng. KLTB >70,000 céphiéu/phién) (Gia> 10,000 déng)
CK Giadaunim Giadongcura (31/3) %Chg CK Giadaunam Giadongcura (31/3) %Chg
HSG 47.5 33.2 -30 ITQ 29 17.3 -40
PVD 64.5 43.1 -33 NDF 13.8 8.6 -38
SBT 12.9 10.9 -16 BII 14.1 9 -36
HPG 53 44.4 -16 PVB 45.4 32.7 -28
1JC 13.5 11.1 -18 PVE 11.5 9.5 -17
TOP 5 CP CO KL va GTGD NHIEU NHAT VN-INDEX TOP 5 CP CO KL va GTGD NHIEU NHAT HNX
cK KLGD BQ/ phién CK GTGD BQ / phién cK KLGD BQ / phién CK GTGD BQ / phién
FLC 12.316.942 FLC 86.187.999.232 KLF 5.846.734 FIT 39.260.409.856
0GC 3.967.375 BID 79.236.997.120 SHB 2.898.733 KLF 33.099.808.768
HAI 3.565.901 CTG 67.861.000.192 FIT 2.777.887 SHB 26.768.541.696
KBC 3.376.777 KBC 61.217.001.472 SCR 2.564.473 PVC 16.530.379.776
DLG 2.858.746 PVD 39.837.999.104 PVX 1.858.373 PVS 15.954.440.192
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7. So sanh Tang trwrédng Nganh va VN-Index Q1/2015
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Pay la Bao céo phan tich c6 gii han truy cap danh cho Nha dau tw mé tai khodn tai BSC.
DPé nhan ban day da, vui long lién hé:
Phong Phan tich, Cong ty cé phan Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam
«  Pién thoai: (84 — 4) 3935 2722, s6 may |é 108 Mr Phong
 Email: R&D_BSC@bsc.com.vn

Tran trong cdm on!
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KHUYEN CAO SU’DUNG

Ban bao c&o nay cta Cong ty Cé phan Chirng khodn Ngén hang Péau tw va phét trién Viét Nam (BSC), chi
cung cdp nhing théng tin chung va phan tich vé trién vong nganh va thj trirong ching khoan Viét Nam.
Béo céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu cdu cda bét ky té chirc hay ca nhan riéng 1é nao
hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid chiing khoan. Nha déu tw chi nén st» dung céc thdng tin, phan tich,
binh ludn cia Bén bao cdo nhw la nguén tham khao truéc khi duwa ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng
minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bdo va quan diém trong bao céo nay dwoc dua trén nhifng ngudn dir
liéu déng tin cdy. Tuy nhién Cong ty Cé phan Ching khoén Ngén hang dau tw va phét trién Viét Nam (BSC)
khéng dam bao réng cac ngudn théng tin nay la hoan toan chinh xac va khéng chju bét ky mét trach nhiém
nao déi véi tinh chinh xac cia nhiing théng tin duoc dé cdp dén trong bao cdo nay, ciing nhw khéng chiu
trach nhiém vé nhing thiét hai déi véi viéc st dung toan bé hay mét phan néi dung cda ban bao céo nay.
Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cap trong bao c&o nay duwa trén sw can nhac can trong, cong
minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma khéng
cén béo triéc. Ban bao céo nay c6 ban quyén va la tai sén cda Cong ty Cé phan Ching khoan Ngan hang
Péu tw va Phét trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stka déi, in 4n ma khéng c6 sw déng y cda
BSC déu trai luat.

Lé Thi Hai Pwong Tran Thang Long
Trwéng phong TVDT Hoi sé& Trwéng Phong Phan tich
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (118)
Email: duonglh@bsc.com.vn longtt@bsc.com.vn

PHONG PHAN TiCH - CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHDT&PTVN

Lwong Thu Hwong Tran Thi Héng Twoi Vi Thu Ha
Thép, Dét may, Xi mang Duoc, Nhwa, Sam 16p Dau khi, Phan bén, Dién
huonglt@bsc.com.vn tuoith@bsc.com.vn Havt@bsc.com.vn
Nguyén Hong Ha Phung Thi Ngoc Thanh
Van tai bién, Cao su tw nhién D6 Thi Huyén Trang Thay san, Ngan hang
hanh@bsc.com.vn B4t dong san thanhptn@bsc.com.vn
Nguyén Dirc Huy trangdh@bsc.com.vn Tran Nhat Doc
Xay dwng, Mia duwdng Hang Tiéu dung, Dét may
huynd@bsc.com.vn ductn@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE

BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Céng Tri
35 Hang Voi — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. Hb 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 facebook: www.Facebook.com/BIDVSecurities

Ban quyén cda Céng ty C6 phan Chung khoan Ngan hang Dau tw va phét trién Viét Nam (BSC.).

Bét ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan ban & bét ky hinh thic hay
phuong thic ndo hodc (i) dwoc cung cdp néu khéng duoc sw chap thudn cia Cong ty C6 phdn Ching
khoan BIDV.
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CONGTY €6 PHAN CHUNG KHOAN NGAN HANG PAU TU VA PHAT TRIEN VIET NAM
Tang 10, 11, tda thap BIDV 35 Hang Vi, Hoan Kiém, TP. Ha Noi. Tel: 04.39352722 Web: www.bsc.com.vn
CHINHANH: Lau 9, 146 Nguyén Céng Trt, Quan 1, TRHS Chi Minh Tel: 08 38218508 Fax: 08 38218510



