BSC

BAO CAO VIMO - TTCK Céng ty Cé phan Chiing khodn
THANG 4/2015

Ngan hang Dau tu va Phat trién Viét Nam
KINH TE Vi MO

e Chi sb san xuét nganh cdng nghiép van tiép tuc tdng manh khi trong
thang 04/2015 ting 9,5% so vé&icung ky. Tinh chung ca 04 thang dau
nam, chi sb san xuét cong nghiép tidng 9,4%, cao hon nhiéu méc téng
5,5% cua cung ky nam 2014.

e Chi sb gia tiéu dung (CPI) thang 4/2015 ting 0,14% so v&i thang
trwdrc, dong gop mure téng rat thap 0,04% trong 4 thang dau nam.

e Kim ngach xuat khdu ddy manh dat 50,1 ty USD, t&ng 8,2% so VOi
cing ky 2014. Tuy nhién, Viét Nam nhap siéu gan 3 ty USD ké tir dau
nam, twong dwong 6% kim ngach xuét khau do nhap khau gia tdng phuc
vu ché bién xuéat khau va sut gidm xuat khau cac mat hang chd chbt nhw
dau thd va nong san.

THI TRUONG CHUPNG KHOAN

e Thij trwdng hdi phuc trd lai nher sw phuc héi ciia cac cb phiéu chd chét
va hoat ddng mua vao cua khdi ngoai. Chét phién ngay 27/4, VN-Index
déng ctra tai 562.4 diém va HNX-Index chét tai 82.75 diém, lan lwot tang
2% va 0.6% so v¢&i thang trwoc.

e Khdi ngoai tiép tuc ndm vai tro dan dat thi tredng. Trong thang 4, ho
mua rong vao 1.845 ty trén 2 san, mirc mua rong Ién thé 3 trong 2 nam
qua (sau mrc mua rong vao thang 5 va 6 nam 2015 gan véi sw kién Bién
bong)

PHONG PHAN TICH BSC e P/E cla VN-Index va HNX-Index lan lwot 12,4 va 17,4, tiép tuc duy tri

murc thdp so véi 1 ndm gan day va kha hap dan so véi cac nwéc trong
BSC Tru sé chinh khu vuece.

Tang 10 — Thap BIDV NHAN DINH THI TRUONG CHU’NG KHOAN THANG 5/ 2015

£ I Wil = [nfe) k) e Nhu d3 trinh by trong béo céo quy cia BSC, TTCK da bién dong
Tel: 84 4 39352722 manh trong Quy 11/2015, kém véi dong tién cé sy thu hep cla ca NBT
Fax: 84 4 22200669 Nwéc ngoai va NDT trong nwédc. Tuy nhién cac yéu td Vi mé tiép tuc tich
Website: www.bsc.com.vn cwe va KQKD cai thién manh trén ca 2 san HSX va HNX sé la diém tuwa
gia tri cho TTCK phuc hbi.

BSC Ho Chi Minh e VN-Index dw bdo van déng tich Iy trong khoang tir 525 — 570 diém.
Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tr Bién déng manh c6 thé xay ra do anh hwéng cla cac théng tin 1&n trong
Quan 1, Tp. H6 Chi Minh thang 5. Cb phiéu niém yét cé sw phan héa manh cung véi két qua kinh
Tel: 84 8 3 8128885 doanh. Thanh khodn duy tri & mirc thap, day la giai doan phu hop cho
Fax: 84 8 3 8128510 hoat ddng tich Ity cb phiéu hon la hoat ddng mua ban nhanh theo thi
trwdng.

e Mua tich Idy nhitng cb phiéu hang dau & nhirng nganh dwoc danh gia
cao vé chu ky: nganh ha tang, vat liéu xay dwng, dién, CNTT,... nganh dw
kién hwéng loi tir thay dbi chinh sach: cac cb phiéu hét room, nganh dét
may hwéng loi tv TPP. NDT tham khado danh gia chi tiét trong nhirng
nganh va cé phiéu phan tich trong Bao cao Trién vong nganh 2015, va
Béo cao cap nhat nganh Quy 1/2015.
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BAO CAO VI MO VA TTCK THANG 4/2015

A. BUC TRANH VI MO VIET NAM THANG 4/2015
1. Lam phét

Chi sb gia tiéu dung (CPI) thang 4/2015 tang 0,14% so v&i thang trwérc,
tang 0,99% so véi cung ky, va tang 0,04% so v&i thoi diém cubi nam
2014. Mirc ting 0,14% thap hon mét chit so véi dy bao cla BSC trong
thang trwéc (0,23%). Nhw vay lam phat sau 4 thang dang & mic rat
thap, méi chi tang 0,04%.

CPI thang nay chiu sw tac déng tir 02 yéu té chinh: (1) Dot ting gia
xang, dau (ngay 11/3/2015) va diéu chinh gia dién tang 7,5% (t&r ngay
16/3/2015) tac dong lam tdng CPI chung khodng gan 0,3%. (2) Tuy nhién
& phia ngwoc lai, nhém c¢o trong sb Ién nhét Ia Hang &n va dich vu &n
ubng gidm da tac dong lam CPI chung gidm khoang 0,16%.

Vé cau phan, nhém Giao théng tadng cao nhat véi mic 2,47%; nhém
Nha & & vat liéu xay dwng tang 0,84%; Van hdéa, giai tri va du lich tang
0,32%; Thudc va dich vu y té tang 0,19%; Thiét bj va d& dung gia dinh
tang 0,16%; May mac, mi noén, giay dép tang 0,14%; Gido duc
tang 0,01%.

Céac nhém hang héa va dich vu con lai gidm gia gém: D6 udng va thubc
l& gidm 0,01%; Bwu chinh vién thong gidm 0,09%; Hang an va dich vu an
udng gidm 0,42%.

D6 thj 1: Dién bién CPI thang (2014 — T04/2015) D6 thj 2: Dién bién CPI theo cac nam (2003 — 2015)
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Ngudn: GSO, BSC
2. San xuét vatiéu dung
Chi sé san xuéat nganh cdng nghiép van tiép tuc tding manh khi trong
thang 04/2015 tidng 9,5% so véi cung ky. Tinh chung c& 04 thang dau
nam, chi sb san xuét cong nghiép tang 9,4%, cao hon nhiéu mic tang
5,5% cua cung ky nam 2014. Trong dé: Nganh ché bién, ché tao
tang cao & mirc 10,1% va tiép tuc dong gop nhiéu nhat vao chi sé
chung véi 7,2 diém phan trdm. Tiép dén nganh khai khoang tang 6,7%
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D6 thi 3: Chi sé PMI lién tuc mé réng
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dong gop 1,4 diém phan tram; nganh san xuét, phan phdi dién tang
10,6%, déng gép 0,7 diém phan tr&m va nganh cung cip nwéc va xi ly
nwéc thai, rac thai ting 6,4%, déng goép 0,1 diém phan trém.

Vietnam rose to 53.5 in April from 50.7 in the previous month — PMI

Chi sé6 PMI Viét Nam do HSBC c6ng bé trong thang 04 rat tich cwc
khi dat 53,5 diém tang manh so vé&i mic 50,7 diém trong thang 3 - danh
dau sw mé réng cua linh vre san xuat trong nwéc 20 thang lién tiép.

Strc cau tiéu dung van ting nhwng véi téc dd cham lai. Tinh chung
ca 04 thang dau nam, tdbng mc ban 1& hang héa va doanh thu dich vu
tiéu dung wéc dat 1042,4 nghin ty déng, tang 8,8% so va&i cung ky, loai
triv yéu té gia ting 8%. Mdrc tdng nay cé phan gidm sat so véi mirc tang
9,2% trong quy /2015 nhwng van & mirc cao so véi tbe dd tang cung ky
cac nam. Trong do, khu vuc kinh t& ngoai Nha nwéc dat 893,6 nghin ty
ddng, tdng 9% va chiém ciu phan I&n nhat 85,7%; khu vue kinh t& Nha
nwédc dat 114,5 nghin ty ddng, tang 7,7%, chiém 11%; khu vwc c6 vén
dau tw nwéc ngoai (FDI) dat 34,4 nghin ty déng, tang 9,5%, chiém 3,3%.

Do thi 4: Chi s6 san xuat céng nghiép & Téng mirc
ban lé (Bon vi %)
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Nguén: Markit, HSBC

Nguén: GSO, BSC

3. Dién bién vén dau tw truc tiép nwéc ngoai (FDI)

Tinh hinh thu hat FDI trong thang 4/2015 xét trén téng thé c6 nhirng

diém néi bat sau:

- FDI giai ngan gitr nhip 6n dinh. Cu thé, gia tri FDI thwc hién trong 4
thang dau nam 13 4,2 ty USD, ting 5% so vé&i cling ky 2014.

- FDI dang ky giam manh so v&i cung ky nam trwéc, mac du cé
cai thién so véi thang trwérc. Tong gia tri FDI d&ng ky méi va cép
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b sung tang lén 3,7 ty USD, twong dwong v&i 76% so voi gia tri
cung ky 2014.

- Thé Nhi Ky vwon Ién vi tri d6i tac dau tw I&n thir 2 tai Viét Nam
trong 4 thang dau nam, chiém 18% tdng s6 vdn dau tw dang ky,
nhd dy an Hyosung Ddng Nai lién quan dén linh viec san xuét va gia
cbng soii.

- Linh vwc céng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc gilr ty trong cao
trong téng ty trong vén dau tw nwéc ngoai tai Viét Nam. Thang
vlra qua, ty trong ngudn vén dau tw vao linh vuc san xuét, phan phéi
dién nuwéc va linh vuc xay dwng gia tdng nhanh chéng. O chiéu
ngwoc lai, ty trong tai linh vire kinh doanh bat ddng san va ban 1& suy
giam so va&i ty trong trong thang tréc.

- Thém 9 quéc gia dau tw vao Viét Nam trong thang 4/2015, dwa
s6 lwong quéc gia co dw an dau tw tai Viét Nam |én 42. Pa phan
cac nwdc trén dén tlr chau A, dau tw chd yéu vao linh vuc cong
nghiép ché bién ché tao (76% tdng s vén dang ky), bat dong san
(gan 9% tbng sb vdn dang ky) va ban 1& (hon 5% tbng sé vén dang
ky).

Mét sé dw an I&n dwoc cap phép trong thang 4/2015 :

- Dw an Hyosung Déng Nai, 660 triéu USD, Thé Nhi Ky, Bdng Nai, san
xuét va gia cdng cac thiét bj soi;

- Dy &n Worldon, 300 triéu USD, British Virgin Islands, Tp. Hb Chi
Minh, s&n xuét phong nang thanh dién nang, cung cap dién vao luwdi
dien quéc gia;

- Duy an bién gi6 Tra Vinh 1, 120 triéu USD, Han Quéc, san xuét
phong nang thanh dién nang, cung cap dién vao lwdi dién quéc gia;

- Dy an KMW, 100 triéu USD, Ha Quéc, Ha Nam, thiét bi vién théng
st dung vo tuyén dién, thiét bi dén LED chiéu sang;

- Dw an Regina Miracle International, tang vén 90 triéu USD, Héng
Koéng, Hai Phong, san xuét quan &o.

Nhin chung, tinh hinh FDI trong thang 4 vitra qua da cai thién hon so

v&i thang trwéc dé. S lwong cac dy an dang ky maéi va tang vén déu

gia tdng cho thay niém tin cla nha diu tw nwéc ngoai dbi véi trién vong

dau tw tai Viét Nam. Soi va may mac la nhém nganh dwgc quan tam
nhiéu nhét trong nhirng thang gan day nhw dy 4n nha may may In Kyung

Vina, hay S&H Vina va Viét Pan — Pacific Thanh Héa... Diéu nay twong

déi dé hiéu bai dét may vén 1a nhém nganh xuét khau mii nhon cla Viét

Nam néu duwoc dau tw s&m sé c6 thém nhiéu wu thé khi théa thuan TPP

théng qua. Pam phan TPP gan day da dat dwoc mot sd bwdc tién nhéat

dinh trong cudc hop gitra dai dién 12 nwdc tham gia dién ra vao cudi

thang 4.
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D6 thi 5: Vén FDI (ty USD) (2013 — T4/2015)
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D6 thi 7: Quy mé vén FDI theo déi tac lily ké dén
20/04/2015 (ty USD)
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D6 thi 6: Co cau linh vwe dau tw FDI (lly ké dén
20/04/2015)
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Nguén: GSO, BSC

D6 thi 8: Quy mé vén FDI theo déi tac lily ké dén
20/04/2015 (ty USD)
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4. Xuét nhap khau tang, nhap siéu né&i rong

- Gia tri nhap siéu trong thang 4/2015 la 0,6 ty USD. Twu chung,
Viét Nam nhap siéu gan 3 ty USD ké t du nam, twong dwong 6%
kim ngach xuét khau.

- Kim ngach xuét khau dat 50,1 ty USD tinh tr dau nam, tang 8,2%
so véi clng ky 2014. Trong d6, kim ngach xuét khau trong thang
4/2015 dat 13,8 ty USD, tang 3,4% so v&i thang trwéc.

- Kim ngach nhap khau dat 53,1 ty USD tinh tir ddu nam, tang
19,9% so vé&i cung ky 2014. Kim ngach nhap kh3u trong thang
4/2015 la 14,4 ty USD, gidm 2,3% so v&i thang truéece.

- Giatri xuat khau caa dién thoai linh kién khéng déi so véi thang
trwéc. Trong khi d8, nhém hang may méc tiép tuc ting trwdng, dac
biét 1a giay dép tang 27%. Gia tri xuat khau ctia nhém néng lam thay
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san cé xu hwéng phuc héi. Nhém hang c6 gia tri xuét khau giam
manh nhat |a dau tho, than da va day cap dién.

- Gia tri nhap khau hang nguyén phu liéu phuc vu san xuét nhw
nguyén phu liéu dét may (vai, béng, s@i...), phan bén va thirc an
chan nudi ting manh so va&i cung ky thang trwde. Mét s nhém hang
nhap khau tdng manh dang chu y khac 1a sat thép, 6 td (bao gdm ca
6 t6 nguyén chiéc).

D6 thi 9: Xuat nhap khau (ty USD) (2013 — T4/2015)
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Nguén: GSO, BSC

Can can thwong mai nam nay déi chiéu so vé&i nam trwéc. Nhap siéu
3 ty USD trong 4 thang 2015 thay thé gia tri xuat siéu 2 ty USD cling ky
nam 2014. Sy thay dbi nay da dwoc dw doan trong B&o céo chién lwoc
Vi mé & Thij trrong 2015 hdi dAu ndm ma nguyén nhan ndm & viéc gia
tang nhap khau phuc vu san xuét. Thém vao dé, tham hut thwong mai
con chiu tac dong kép trudc sy suy giam vé gia clia cac mat hang Viét
Nam xuét khau, tiéu biéu 1a dau thé, néng san...

Kim ngach xuat nhap khau sang cac thi trwéng I&n cta Viét Nam da
phan ting manh trong thang vira qua. Hoa Ky va EU dan dau kim
ngach thi trwong xuét khau trong khi Han Quéc va dac biét Trung Quédc
la nhirng qudc gia cé lwong hang nhap khau vao Viét Nam nhiéu nhat.
Khu vwe c6 von dau tw nwéc ngoai van chiém ty trong Ién trong co’
cau hang xuat khau cta Viét Nam (gan gap ddi so voi gia tri xuat khau
cta khu vwe kinh t& trong nwéc). Trong khi d6, khu vue c6 vén dau tw
nwéc ngodi chi nhap khau véi gid tri gan gp rudi so véi khu viee kinh té
trong nuwérce.
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D6 thj 10: Top 10 mat hang xuat khau (ty USD) D6 thj 11: Top 10 mat hang nhap khau (ty USD)
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D6 thj 12: Co cau thj trworng XNK (ty USD) D6 thi 13: Co’ cau dong gop (ty USD)
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5. Tygia

- Ty gia liéen ngan hang gia tang va duy tri & viung cao trong bién
dd twong déi hep trong thang 04/2015 sau khi tdng manh trong 2
thang lién trwéc dé. Cu thé, ty gia lién ngan hang trung binh la
21.594 VND/USD, mirc cao nhat/thAp nhat dwoc ghi nhan trong
thang lan lwot 14 21.610 va 21.565 VND/USD.

- Ty gia tw do ha nhiét so v&i mirc dinh thang 3 trwéc do, quay
dau va dao ddng trong bién doé twong dbi hep gitra 21.625 - 21.680
VND/USD. Ty gia tw do trung binh trong thang do dé gidm nhe xudng
murc 21.649 VND/USD tir 21.660 VND/USD thang truwdc do.

NG6i chung, dién bién ty gia trong thang 4 vira qua du tiép tuc tang

nhwng da on dinh lai so v&i thei ky bat nhanh hai thang trwéc.

Nguyé&n nhan cla sw ha nhiét tirc thdi nay 1a sé liéu kinh té khéng méay

tich cwc cia Hoa Ky trong thang 4/2015 khién gia tri USD can bang tr&

lai trén thi trwéng ngoai hdi qudc té. Trong bbi canh do, yéu td tam ly vén
la dac trwng tai Viét Nam dwoc xoa dju, gitp gidam nhu cau gam gitr USD
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dang ké&. Ngoai ra, du chwa cé théng tin chinh thirc, ching toi cling
khong loai trir khd nang NHNN da ban dy trir USD ra thi trwdng dé 6n
dinh ty gia.
D6 thi 14: Dién bién ty gia (2014Q2 — 2015T4)
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Nguén: Bloomberg, SBV, BSC

6. Ngan hang - L&i suéat

Mat bang lai suat huy déng & cho vay trong thang 4 hau nhw khéng
c6 thay déi so v&i thei diém cudi quy I. Cu thé, 1ai sut huy dong cla
cac ngan hang déi voi tién giri ky han trén 12 thang nam & muc 6,4 -
7,2%/nam; ky han tir 6 thang dén dwoi 12 thang & mwrc 5,4-6,5%/nam;
ky han 1 thang dén dwéi 6 thang & murc 4,5-5,4%/nam; dwéi 01 thang
hodc khong ky han van & mac 0,8-1%/nd&m. Lai suat huy déong USD
khong dbi van & mic 0,75%/nam déi véi dan cu va 0,25% déi voi tb
chure.

Bang 1: So sanh mirc lai suat huy dong cac ky han (2014 — 2015T4)

T4/2015 Chénh léch |

VND khong ky han va duoi 1thang ~ 0,8-1,0 0,8-1,0 0
1 thang — 6 thang 5-55 45-54 0,1-0,5
6 thang — 12 thang 57-6,38 54-65 0,3
12 thang tr& 1én 6,8-7,5 6,4—7,2 03-04
USD dan cu 0,75 0,75 0
USD t6 chirc 0,25 0,25 0
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Vé phia lai suét cho vay, |ai suat cho vay cac linh vic san xuét kinh
doanh théng thwong & mc 7-9%/nam déi véi ngén han; 9 -10,5%/n&m
ddi v&i trung va dai han. Dbi véi céc linh ve wu tién, mét bang 1ai suat
phd bién & mirc 6-7%/nam dbéi véi ngan han va 9-10%/nam cho trung va
dai han. L4i suét cho vay USD khéng ddi, & mrc quanh 3 — 5,5% trong
ngén han va 5,5 — 7% trung va dai han.

So v&i thei diém cudi nam 2014, 13i suat huy dong gidm nhe tr 0,1% -
0,5% tuy tirng ky han. Lai suét cho vay chi gidm khoang 0,5% va chd
yéu tai cac ngan hang thwong mai nha nwéc.

Bang 2: So sanh murc lai suat cho vay cac ky han (2014 — 2015T4)

Ky han 2014 T4/2015 Chénh léch
VND ngéan han 7-9 7-9 0

VND trung, dai han 9-11 9-10,5 0,5

USD ngan han 3-6 3-55 0,5

USD trung, dai han 55-7 55-7 0

Van dé tai co cau hé théng Ngan hang da dwoc tién hanh rat manh
maé trong thang 4/2015. Dién hinh la ké& hoach cu thé cho viéc sap nhap
Ngan hang Thwong mai Cé phan Céng thwong Viét Nam (VietinBank)
v&i Ngan hang Thuong mai C6 phan Xang dau Petrolimex (PGBank) va
Ngan hang Thuwong mai Cé phan Pau tw va Phat trién Viét Nam (BIDV)
véi Ngan hang Thuong mai C6 phan Phat trién Nha Dong béng séng
Ctru Long (MHB).

Ngoai ra, NHNN ciing da thong bao mua lai Ngdn hang CPTM Dai
Dwong (Oceanbank) véi gia 0 déng do OceanBank khéng c6 cac giai
phap kha thi dé tang von diéu 1&é ddm bao muirc vén phap dinh theo yéu
cau ctia NHNN. Va do vay, can cr quy dinh cla luat cac TCTD va quyét
dinh 48/2013 clia Tha twéng vé viéc gép vén mua cd phan bt budc cla
TCTD dwoc kiém soat dac biét va chi dao cta Tha twéng, NHNN d3
tuyén bd mua bat budc toan bd cb phan clia cac cé dong hién hivu tai
OceanBank. Thay vi tuyén bé pha san, diéu nay sé giip NHNN hoan
toan ch déng trong viéc tiép tuc tai co cdu OCeanBank, ddm bao chi tra
tién gri, ngdn ngwra sy lay lan cac yéu kém clia ngan hang nay sang
TCTD khac. Ngan hang VietinBank dwgc NHNN chi dinh tham gia quan
tri, diéu hanh OceanBank. Trwdc d6 NHNN ciing da mua lai Ngan hang
Xay dwng (VNCB) véi gia 0 déng va giao Vietcombank tham gia quan tri
va diéu hanh VNCB.

M6t théng tin dang chu y khac la Chinh phu ciing da chi dao NHNN va
cac co’ quan lién quan nghién ctru stra d6i quy dinh theo hwéng
tang ty 1&é sé& hiru chia nha dau tw ngoai tai cac NHTM (hién tai tran 1a
30%). Piéu nay cho thay quyét tam cta Chinh phl trong viéc tai co ciu
hé thdng ngan hang, tao méi trwéng, chinh sach thuan lgi nham khuyén
khich cac NPT nw&c ngoai dau tw, kinh doanh tai Viét Nam, cling nhw
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phl hop véi céac thda thuan, cam két mé clra cta Viét Nam tai cac hiép
dinh thwong mai quéc té.

B. DY BAO Vi MO THANG 5/2015
1. Lam phat,

Lam phéat 4 thang d4u nam 2015 dang & muc rat thAp, méi chi ting
0,04% (ytd). So s&nh v&i ndm trwéc, lam phat 4 thang dau nam 2014 dat
0,88%; ca nam 2014 |a 1,84%. Diéu nay la dau hiéu cho thdy lam phat
nam nay cé thé tiép tuc & mlrc thap va néu gia dau thé gi¢i cham
héi phuc, lam phéat ca ndm 2015 ¢6 thé chi & mirc 2% - 3%.

Tinh dén ngay 1/5, gia dau WTI & mirc 59,61 USD/thung; gia dau Brent
& mirc 66,57 USD/thiing — tdng 20% so v&i dau thang 4/2015. Do d6,
viéc gia dau thé giéi phuc héi Ien mirc sat 60 USD/thung nhiéu kha ndng
sé khién gia xang, dau trong nwéc sé diéu chinh tang trong thang 5
(sé tdng vao khodng ngay 13/5 theo chu ky diéu chinh gia cua Bé Cong
thuong). Hién tai, gia gas trong nwéc da diéu chinh ting 1500 déng/binh
tr ngay 1/5. Ngoai ra, dot nghi 1& 30/4 — 1/5 cling sé tac dong dang ké t&i
gia cad hang hoéa dich vu trong thang 5. Do d6, CPI trong thang 5 sé c6
murc tang cao hon so v&i trong thang 4.

Theo mé hinh dw bao dinh Iwgng, ching téi dw bao CPI thang 5 tang
0,26% va CPI thang 6 tang 0,22%. Do d6, CPI quy 11/2015 dy bao tang
trung binh 0,21% méi thang. Két qua cu thé nhu sau:

Bang 3: Dw bao dinh lwong lam phat tieng thang trong quy 11/2015

Théang 4 Thang 5 Thang 6 T.B quy Il
%CPI (mom) 0,14 0,26 0,22 0,21
%CPI (yoy) 0,99 1,14 1,06 1,0
2. San xuét va tiéu dung

Tinh hinh san xuét van sé tich cwc, chi sé san xuét cdng nghiép du
bao tiép tuc tdng trwdng manh trén 9% trong cac thang t&i. PMI tiép
tuc m& réong & mic trén 50 diém. Gan day, cac té chirc kinh té
ciing da nang dw bao tang trwédng Viét Nam nam 2015. Cu thé:

- WB nang manh dy bao tang trwdng cta Viét Nam 2015 |én 6% tw
murc 5,5%.

- IMF ciing nang du b&o kinh t& Viét Nam 2015 thém 0,4 diém phan
tram 1&n 6% so v&i lan dy bao trwéec.

- ANZ lac quan khi cho réng Viét Nam cé6 thé tang trwéng vuwot 6,5%
trong nam 2015.

Tuy nhién, van con nhiéu van dé phai giai quyét dbi véi chat lwong tang

trwdng kinh té khi ma phuc héi dién ra trong xu hwéng dwya thién vé

ngoai lwc (FDI).
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3. Vén dau tw trwc tiép nwéc ngoai (FDI)

Dong vén FDI trong th&i gian t&i dw béo tiép tuc cai thién khi trién
vong cta cac cudc dam phan FTAs va TPP dang c6 nhitng budc tién
tich cwc:

FTA Viét Nam-EU dwoc ky vong c6 thé dwoc ky trong 2 thang
t&i. Hién tai, sau rat nhiéu cuéc dam phan gitva 2 bén, nhiéu quyét
dinh quan trong da dwoc théng nhat. Trong nhivng van dé con ton
dong, ndi coém la cac van dé lién quan dén tiép can thj trudng, dam
bdo sy lwu théng tw do cha hang hoa, cac chinh sach mua sédm
cobng, van dé& dbéi xtr cong bang gitra doanh nghiép nha nwéc va
doanh nghiép nwéc ngoai. Néu FTA nay dwoc thédng qua, sé co
nhiéu dy an hon clia Chau Au db vao Viét Nam trong thoi gian toi.

Pam phan Hiép dinh déi tac xuyén Thai Binh Dwong (TPP) bét
dau cho thay nhirng tién trién. Trong cudc hop méi day, dai dién
cac nuwdc tham gia dam phan Hiép dinh déi tac xuyén Thai Binh
Duwong (TPP) da dat thda thuan vé 06 quy tic thwong mai. Ngoai ra,
Thwong vién My da théng qua Dy luat cho phép Téng théng Barack
Obama thdm quyén ky thdng qua céc thda thuan thwong mai, trong
dé c6 TPP. Tuy nhién, hién chua rd liéu Qudc hdi My c6 sém thong
qua dw luat nay hay khéng, do mét sé nghj sy thuéc Dang Dan chi
c6ng khai phan ddi dy luan nay khi cho réng diéu nay c6 thé gay xay
ra rdi ro d6i véi nén kinh té M.

4. Thwong mai, xuat nhap khau

Hoat dong nhap khau sé tiép tuc gia ting trong quy 11/2015. Nhu ciu
nhap khau hang héa phuc vu san xuét va tiéu dung gia tang két hop véi
tac dong tlr cac Hiép dinh déi tac kinh té (tiéu biéu 1a Hiép dinh déi tac
kinh té toan dién ASEAN — Nhat va Hiép dinh Viét Nam - Nhat Ban vira
qua) sé tiép tuc la diém hé tro cho nhap khau trong thei gian téi.

Trong khi d6, xuat khau sé déi mat véi sw phan héa & 02 mang:

Mang xuét khau tr khu vwc FDI sé van tang trwdng manh, déc biét
t cac dw an cla Samsung. Gan day, Samsung dang can nhéc
chuyén hoat ddng san xuit man hinh LCD tir Han Quéc sang Trung
Qudc hoac Viét Nam do chi phi nhan céng tai Han Quéc dang tang
cao. Hién Viét Nam tr& thanh noi san xuat I&n nhét trén toan cau clia
Samsung, chiém hon 50% san lwong cla tap doan. Téng s vén dau
tw dang ky Ity ké da dat trén 12,6 ty USD vé&i cac dy an Ién nhw
Samsung Display (Bac Ninh), Samsung Thai Nguyén

Mang xuéat khdu néng 1am nghiép thdy san van c6 thé gap khé khan
do cac van dé gia ca bién dong, nhu cau bén ngoai giam.

Ngai ra, s &n dinh cta VND trong bdi canh cac nwéc san xuét xung
quanh déu gia tang cac bién phap nai 16ng tién té sé gian tiép tac dong
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Ién can céan thanh toan, n&i rong thém mdrc tham hut thwong mai cua
Viét Nam trong nhirng thang téi.

5. Tygia

Ty gia USDVND trong céac thang t&i nhiéu kha nang tiép tuc neo gitp
& ving cao. Can lwu y vé viéc thj trudng dang tién dan tdi thoi diém
thang 6, thdi diém FED dy kién c6 thé nang lai suadt USD sém nhét.
Trong trwéng hop do, dién bién ty gia khéng loai trir khd ndng dworc diéu
chinh.

Vé co ban, NHNN van kién dinh v&i chinh sach én dinh kinh t& vi mé,
trong do binh &n lam phat va ty gia. Sw 6n dinh cta déng VND trong thoi
gian dai vira qua da giup gia tang niém tin vao ddng noi té, gidm tinh
trang déla hoa ciing nhw hdp dan cac dong vén dau tw nwdc ngoai. Do
do, trong bbi canh ty gia bién dong manh, ty gia nhiéu khd nang van
dwoc NHNN wu tién binh 6n.

Tuy nhién, viéc duy tri 6n dinh ty gia trong nam nay phirc tap hon so véi
nam 2014. Ther nhat, sw phuc hdi kinh t& Hoa Ky sé tao ap lwc téng gia
dbi véi ddng USD manh mé hon so véi cling ky nam 2014, va hién nhién
didu nay nam ngoai tAm kiém soat cia NHNN. The hai, bdi canh kinh té
Viét Nam cé sy thay ddi so v&i thdi gian trwdc. Cu thé, kinh té tang
trwdng nhanh hon lam gia tdng nhu cau nhap khau may méc, nguyén
phu liéu phuc vu san xuét. Thay dbi dé thay nhat 1a sw dich chuyén cén
can thwong mai cliia Viét Nam tr thang dw trong cac nam trwéc sang xu
hwéng nhap siéu, tinh tlr thoi diém dau nam téi nay. The ba, tac dong
tam ly t sy gia tdng ty gia tai Viét Nam cé thé manh hon b&i (1) dw dia
diéu chinh ty gia trong nam 2015 t&i thoi diém hién tai chi con 1%, (2) sw
tap trung vé dién bién ctia USD |a dang ké& hon trong bbi canh da sb céac
ddng tién khac déu gidm gia so v&i USD, khién USD ndi Ién nhw 1& mot
trong nhirng loai tién té co loi suat tot nhat tai thoi diém nay.

6. Ngan hang - 14 suéat

Kha nang giam |ai suat ngay trwéc mat van kha khé khian khi ty gia
dang chiu strc ép dang ké. DU vay, dw dia cho viéc giam thém lai
suéat van con trén co’ s& lam phat ndm nay nhiéu kha nang & murc
thap. Thoi diém gidm cé thé roi vao niva cubi nam 2015 khi ty gia da bot
cang thang sau khi dwoc diéu chinh thém khoang 1% va qua trinh tai co
cau hé théng ngan hang ciing nhw x& Iy no xau bat dau phat huy hiéu
qué. Muc tiéu tang trwdng 6,2% trong ndm nay la khéng hé dé dang va
viéc giam thém mat bang ai suét dé kich thich tang trwédng 1a can thiét.

Tién trinh tai co cau hé théng ngan hang sé con tiép tuc séi déng
trong th&i gian té&i, nhiéu c&p déi ngan hang ciing sé tiép tuc dwoc sap
nhap tiéu biéu nhw Ngan hang Nam A (NamABank) va Ngan hang Xuét
nhap khau (Eximbank); Ngan hang An Binh (ABBANK) va Ngan hang
Poéng A (DongABank); Ngan hang Sai Gon Thwong Tin (Sacombank) va
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Ngan hang Phwong Nam (SouthernBank). N6i chung sé c6 khoang hon
10 ngan hang khéng con tdn tai trén thj trwéng. Muc tiéu ctia NHNN
trong vai nadm téi sé rat gon sé lwong NHTM xudng khodng 20 ngan
hang trong toan hé théng.

Bang 4: Cac chi vi moé thang 04 va dw bao ca nam 2015

Chi tiéu Théng 4/2015 Dw bao 2015

Lam phét (yoy) 0,99% 2% - 3%
Tang trwdng tin dung NA 13% - 15%
FDI dang ky (ty USD) 3,72 20— 22
FDI gidi ngan (ty USD) 3,05 11-12
Céan can TM (ty USD) -3 -7 dén -8
Ty gia (VND/USD) 21.458 21.458 - 21673
LS cho vay 9% - 10,5% 8% - 9,5%
LS cho huy ddng 5% - 6% 4% - 5%
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C. THI TRUONG CHIPNG KHOAN THANG 4 NAM 2015

1. Dién bién thj trwong chirng khoan thang 4 nam 2015

Sau khi gidm lién tuc trong subt thang 3, VN-Index da tao day trong tuan
dau tién cla thang 4, tang lién tuc trong 2 tuan sau dé trwdc khi tich Ity
di ngang trong tuan cubi thang. Trong thang 4, hai chi s6 ddng loat dat
dinh vao ngay 17/4 vé&i mirc tang lan lwot 1a 3.1% va 1.6% so v&i cubi
thang 3. Chét phién ngay 27/4, VN-Index déng clra tai 562.4 diém va
HNX-Index chét tai 82.75 diém, 1an luot tdng 2% va 0.6% so v&i thang
truée.

D6 thj 15: Dién bién VN-Index
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D6 thi 16: Dién bién HNX-Index
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Nguén: HNX, HSX, Bloomberg, BSC

Dién bién cla thi trwéng cé sw lién hé mat thiét véi hoat déng mua vao
ctia khdi ngoai, dac biét 1a cac quy ETFs, cu thé nhw sau:

Giai doan thj trwéng tao day do khéi ngoai giam dan Iwc ban
(tte 1/4/2015 dén 9/4/2015): Sau khi rong ra duy tri vi thé ban trong
subt thang 3, khéi ngoai c6 xu hwéng gidm dan lyc ban, gip gidm
bét stre ép 1én thi trwdng. Cu thé, tng gia tri ban rong trong 9 ngay
dau thang 4 chi dat 32,4 ty ddng (khéng tinh 147 ty giao dich théa
thuan cta Cll ngay 1/4/2015), trong khi trong 9 ngay dau thang 3 ho
mua rong 30,4 ty déng.

Giai doan thi trwéng phuc héi do khéi ngoai quay lai mua rong
(ttr 10/4/2015 dén 27/4/2015): Khdi ngoai mua rong lién tuc trong
15 phién sau d6, dac biét la tap trung vao cac Blue-chips, anh
hwéng tich cwc cac chi s thi trwong. Nhw thwong 1€, nhom cd
phiéu ngan hang va dau khi tiép tuc thu hat khdi ngoai khi ho duy tri
vi thé mua rong. Mé&c du vay, hiéu &ng tir khdi ngoai ciing chi duy tri
tich cwc dwoc trong khoadng 2 tuan gitra thang 4. Tuan cudi cung,
hoat ddng mua vao cla ETFs khdng c6 sy bt pha, tinh lan tda
thap khién thj trwong gitv gia, nhoém cé phiéu vén hoéa lén (MSN,
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VIC, BID, VCB, CTG, PVS) di vao trang thai tich IGy sau khi tang
diém trong 2 tuan truéc do.

Dién bién nhém cé phiéu theo vén héa

Nhém Midcap ting trwéng manh nhat, quay tré lai vi thé dan dau
thay thé cho nhém BlueChips, nhém SmallCap ting trwéng thap
nhéat so vé&i cac nhém khac. Nném BlueChips khong thé duy tri dwoc vi
thé dan dau cta minh khi nhém cé phiéu nong cbét nhw Ngan hang cé
diu hiéu chirng vé gia. Dong tién ngay sau d6 chuyén dén nhom cb
phiéu cé vén héa vira va nhé dé tim kiém co héi trong ngan han. Nhém
cb phiéu Penny tiép tuc thé hién dong lwc ting gia yéu 6t khi dat mirc
tang thap nhét, chi yéu do dong tién hién tai khéng con qua manh mé tai
nhom nay, dac biét khi Thong tw 36 da dwgc ap dung. Twu chung lai,
murc tang trong thang 4 cta cac nhom BlueChips, LargeCap, MidCap,
SmallCap va Penny lan lwot 14 2.93%, 4.64%, 5.21%, 2.21% va 4.58%.

Do thi 17: Bién bién cta cac nhom cé phiéu trong 4 thang

114 -
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Nguén: Bloomberg, BSC

Quy mé vén héa

Vén héa thi trwong dat 1.144 nghin ty (twong (rng 55,4 ty USD), tang
3,1% so vé&i thang 3/2015, do ciing la mirc tang cua chinh HSX va HNX.
Vén héa tdng nhe va déng déu trén hai san chi yéu do mat bang gia
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tang 1én, trong dé nhém Bluechips (BID, VCB, CTG, PVD, PVS) déng
gop tich cuwc vi nhém c¢b phiéu nay tang diém do dwoc khdi ngoai mua
rong lién tuc trong thang 4.

Thanh khoan binh quan toan thj trwwé'ng

Sau khi tang nhe trong thang 3, thanh khoan binh quan cua toan thij
trwong trong thang 4 giam 12% va chi dat 2,081 ty doéng/phién.
Thanh khoan khéng cé sy cai thién do: (1) thi trwdng tang diém cha yéu
do lwc kéo clia nhém Bluechips trong khi nhédm Penny khéng téng diém
nhiéu (nhw d3 trinh bay & phia trén), diéu dé khong thu hat dwoc dong
tién diu co tham gia manh vao thi trwéng do tinh lan téda khong cao, (2)
tac dong tlr cac chinh sach nhw Thong tw 36 hay tin dén vé dw thdo stra
ddi Thong tw 210 tiép tuc siét chat dong tién vao thj trwong.

D6 thi 18: Gia tri giao dich binh quan thang 4/2015
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Nguén: Bloomberg, BSC

Cac c6 phiéu cé thanh khoan binh quan trén 1 triéu USD

26 cong ty niém yét trén ca hai san c6 thanh khoan trén mot triéu
USD/phién, PVD xuét sac tr& lai top 5. S6 lwong cd phiéu cé thanh
khodn binh quan trén 1 triéu USD/ phién gidm 2 cong ty so v&i thoi diém
cudi thang 3/2015. Ba c6 phiéu FLC, KLF va HAI van duy tri 3 vj tri dan
d4u, hai vi tri tiép theo thudc vé FIT va PVD — nhitng cb phiéu 1an luot
dirng thr 8 va 12 trong thang trwéc. Duy nhat co6 HHS tham gia mai
danh sach nay. Mot sb cd phiéu cé sy thay dbi Ién vé thir bac trong
thang nay la CllI (tang 11 bac), PVD (tang 7 bac) va KDC (giam 7 bac).
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Do thi 19: C6 phiéu c6 thanh khoan trén 1 triéu USD trén 2 san
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2. Mat bang gia cta Thi trwong chirng khoan Viét Nam

P/E ctia VN-Index va HNX-Index lan lwot dat 12,43 va 17,49, van &
murc thap so v&i 1 nam gan day va van hap dan so v&i cac nwéc
khac trong khu vwe.

P/E clia VN-Index tang 2 bac vj tri va HNX-Index gidm 7 bac vi tri so v&i
20 thi trwdng khu vwe trong thang 2/2015, theo dé P/E cla VN-Index va
HNX-Index lan lwot dirng the 4 va the 11 trong sb 20 nwédc khu vuc.
Trong khi HNX-Index tdng chdm hon VN-Index (0,6% so v&i 2%), thi
hang P/E cia HNX-Index lai tdng nhanh hon, cho thdy két qua kinh
doanh clia cac cong ty niém yét trén san HNX, dic biét Ia cac doanh
nghiép c6 vén hoéa 16n, khdng cé sy chuyén bién tich cwc so véi cac
cong ty niém yét trén san HSX. P/E hién tai ctia VN-Index dang dirng thi
4 so v&i 20 thi trwong khu ve cho thdy VN-Index van dang kha ré va
hap dan so v&i cac thi trudng khac nhw Han Quéc, Nhat Ban.

D6 thij 20: Dién bién chisé P/E 2 san D6 thi 21: Chi sé P/E cha Viét Nam so vé&i cac
nwéc trong khu vwc
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Bén canh d6, ching t6i nhan thdy khoang cach gira dworng gia va
dwdng P/E van duy tri trén mirc 90% nhuw trong thdi gian gan day, déng
thdi chi sb P/E dang c6 xu hwéng gidm dan. Do dé, chung toi tiép tuc
b&o Iwu quan diém nhw trong bao céo trudc, theo dé mat bang gia chung
cua thj trwong van & mire hop ly va kha an toan cho hoat déng dau tw.

D6 thi 22: Twong quan giira VN-Index va chi s6 P/E
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3. Giao dich cua khéi ngoai

Trong bédi canh thanh khoan thi trwéng giam sut, khéi ngoai tiép tuc
nam vai tré dan dat thi trwong. Khéi ngoai dirng ban va quay tré lai
mua rong la dong lwec chinh cho thi trwéng hoéi phuc. Trong thang 4,
ho mua rong vao 1.845 ty trén 2 san, mirc mua rong Ién thr 3 trong
2 ndm qua (sau mirc mua rong vao thang 5 va 6 nam 2015 gan vé&i
sw kién Bién Dong). Sau khi rut toan bd lwong mua rong tir dau nam
vao thang 3, khoi ngoai dét ngdbt d’éy manh hoat ddng mau vao trong
thang 4. Ho mua rong 1.845 ty trén 2 san (mua 1.645 ty trén Hose va 200
ty trén HNX).
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D6 thj 23: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén HSX D6 thi 24: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén HNX
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Tiép tuc da mua vao tir cudi thang trwdc, khdi ngoai ngoai ETF da mua
rong vao 1.550 ty trong thang 4. Hoat ddng mua rong cta khdi ngoai
ngoai ETF tap trung vao cac nhém cb phiéu Ngan hang: BID 204 ty, CTG
186 ty va VCB 184 ty, BDS va ha tang: Cll 158 ty va 74 ty. Day ciing la
xu hwéng mua vao chi dao ctia khéi ngoai trong 4 thang dau ndm. Trong
thang 4, nhdm ¢ phiéu dau khi bat ddu dwoc mua rong: PVD 228 ty,
PVS 79 ty. Hoat dong mua vao cla khdi ngoai ciia nhém dau khi 1a sy

dao chiéu thu vi khi ho da

ban thdo nhém cb phiéu nay trong subt quy |.

Bén canh dd, khéi ngoai cling ban rong manh & mét vai cb phiéu tiéu
biéu nhuw VIC 246 tj, NSC 144 tj va GAS 90 ty.

D6 thi 25: 10 cé phiéu NN mua rong nhat thang D6 thj 26: 10 cé phiéu NN ban rong nhat thang 4
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Sau nira dau thang 4 van tiép tuc ban rong theo da, 2 ETF da quay trd lai
mua rong 295 ty. ETF VNM (Vietnam Market Vector) va FTSE VN (FTSE
Vietnam Index) mua vao lan lwot 106 ty va 189 ty, cu thé nhw sau:

- ETF VNM tang dwoc 350 nghin chirng chi quy, quy c6 4 lan giam quy
mé dau thang va chudi tang quy md 10 phién vao nlra sau thang 4.
Tbng tai san quy tang 5% so v&i cudi thang trwde.

- FTSE VN tang quy mé 380 nghin chirng chi, quy c6 4 lan ting quy
mo, chi yéu tap trung nlra sau thang 4. Téng tai san quy tang 4% so
v&i cudi thang trude.

D6 thi 27: Téng TS va chirng chi quy VNM D6 thj 28: Téng TS va chirng chi quy FTSE VN
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Nguén: Bloomberg, BSC

D. DANH GIA CAC YEU TO ANH HUONG VA TRIEN VONG TTCK
THANG 5
1. Kinh té vimod

Kinh té vi md én dinh va tang trwéng tét tiép tuc 1a bé d& quan
trong cho thi trwéng chirng khoan 6n dinh va ting trwéng. Cudc hop
thwong ky Chinh phi thang 4 nhan dinh kinh té vi mé 6n dinh tbt, cac
can dbi vi md dwoc dadm bado. CAc chi tiéu quan trong nhw CPI, GDP, IIP,
FDI va tdng mirc ban & déu c6 mirc tang truwdng tét. Didu nay ciing duoc
cac t6 chirc quédc t& nhw WB, IMF ghi nhan va déu cé diéu chinh nhan
dinh theo huwéng tich cuc so véi dau nam. Bién dong cla thj trwdng
chirng khoan trong 4 thang dau nam phan nao khéng phan anh chan
thwe chuyén bién cta kinh t& vi md do bi anh hwdng bdi cac yéu td co
tinh chat ngdn han nhw sy dich chuyén dong tién quéc té, sy suy yéu
cta dong vén ndi va nhixng chinh sach quan ly méi bat loi. DU vay, nén
tang kinh t& vi mé 6n dinh va tiém nang tang trwéng kha quan sé gitp
cho thi trwéng chirng khoan han ché tac hai cta cac ci séc gidm diém cé
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tinh chéat chu ky, va mé ra tiém nang tang trwdng cho thi trwong chirng
khoan trong trung va dai han.

2. Két qua kinh doanh quy | ctia cac Doanh nghiép

Két qua kinh doanh ctia cac doanh nghiép cap nhat dén 28/4 kha
tich cwe, dw bao hoat dong cong bé KQKD sé dwoc ddy manh trong
tuan dau thang 5 va van sé kha quan. Theo thdng ké khéng day du da
c6 374 Cong ty trén 2 san cong bd két qua kinh doanh quy |, trong dé
234 cong ty niém yét trén HNX va 140 niém yét trén HSX. Sé Céng ty
cobng bd 1ai quy | 1an lwot 197 va 123 trén HNX va HSX, chiém ty 1& 84%
va 88%. Loi nhuan sau thué clia cac Cong ty niém yét trén HNX dat
1.086 ty, tdng 13% so v&i cung ky. Két qua kinh doanh cutia cac Céng ty
niém yét trén HSX dat 5.263 ty, gidam 0,5% cung ky tuy nhién néu loai cb
phiéu GAS thi mirc ting truwdng

Loi nhuan binh quan cla cac Cong ty con lai dat 21%. Sé Doanh nghiép
thua 16 gidm di, mic loi nhuan tiép tuc gia tdng phan nao cho thay cac
Cong ty niém yét da vwot qua giai doan khé khan va dang c6 sw chuyén
bién tich cwc. KQKD quy | ciing phan anh sy cai thién twong déng véi
chu ky héi phuc ctia kinh t& vi mé va cac doanh nghiép niém yét dang
hwéng loi tlr sw chuyén bién nay.

3. Dong von nwéc ngoai

Dong vén nwéc ngoai quay tré lai trong thang 4 véi sy dong thuan
cuia dong tién dau tw co ban va dong von néng ETF. Khéi ngoai sé
tiép tuc duy tri da mua rong trong thang 5, theo d6 ho mua theo da
vao ntra dau thang 5 va giam dan vao nira cudi thang 5. C6 nét
twong ddng rat 1&n véi thoi diém xay ra sw kién Bién Déng, khdi ngoai
dau tw gia tri 4@ day manh mua vao khi mat bang gia cb phiéu xubng
thap. Hoat déng mua rong cutia khéi ngoai dau tw gia tri tap trung vao cac
nhém cb phiéu sau:

- Nhi*ng nganh dwoc danh gia cao vé chu ky nhw Ngan hang, ha tang:
Khdi ngoai van tap trung vao nhém cd phiéu Ngan hang trong 4 thang
d4u nadm. Hoat déng mua vao & cac cb phiéu Ngan hang hang dau va
con room tiéu biéu CTG, BID, VCB rat 6n dinh va déu din bat chap xu
hwéng bién dong tang gidm cuda thi trwdng trong 4 thang dau ndm. Nhém
cb phiéu Ngan hang dwoc khdi ngoai mua rong vao nhiéu nhat, tiéu biéu
CTG 496 ty, BID 434 ty. Ngoai ra, cac cb phiéu ha tAng ciing duoc khdi
ngoai mua rong nhiéu nhw KBC 264 ty, Cll 215 ty, HUT 110 ty.

- Nhém cé phiéu dau khi, gidm quéa sau va c6 mirc dinh gia h4p dan: Sau
mot giai doan gidm manh, cac cb phiéu chd chét nganh dau khi da cé
mtrc dinh gia thap va thu hat lai dong vén ngoai. Trong thang 4, Ho mua
manh c6 phiéu PVD 228 ty va PVS 80 ty. Day la 2 ¢b phiéu dién hinh c6
mirc dinh gia hap dan, P/E va P/B lan lwot 5,5 va 1,1 véi PVD; 5,8 va 1
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véi PVS tai thoi diém dau thang 4. Mre dinh gia thdp hon mac binh
quan trong 2 nam gan day va thap hon ca thoi diém xay ra sy kién Bién
bong.

Két qua kinh doanh quy | tiép tuc cai thién, tinh hdp dan cda hoat déng
dau tw cd phiéu theo chu ky va cé phiéu dang c6 bi dinh gia thap van la
stre hat dbi dong vén dau tw gia tri trong thang 5.

Bén canh d6, Hoat déng mua vao cua khéi ngoai trong thang 4 con dwoc
hé tro tr dong vén néng ETF. Sau khi thoai vén nira dau thang 4, cac
ETF da dao chiéu xu thé va mua rong tré lai, dac biét véi trwerng hop quy
ETF VNM c6 chudi mua rong 10 phién lién tiép. Mirc chénh léch gitra gia
va NAV ludn duy tri & mirc dwong cao cho thay hoat déng mua vao cla
cac quy nay sé& con dwoc duy tri dau thang 5. Trong ngan han, chang toi
danh gia cao vé hoat ddng mua rong cla khéi ETF trong 1-2 tuan dau
thang 5 va quy md mua vao cé thé gidm dan vao nlra sau thang 5. Du
vay hoat ddng mua ban cta ETF trong ndm nay c6 dién bién phirc tap va
khé lwéng véi hoat ddng ddo chiéu mua ban dién ra kha dot ngét, quy
mo bién ddng hon nhiéu trong nhirng ndm gan day. Day dwoc xem la rai
ro trong nam nay khi dong tién quéc té dang van déng phuirc tap va dong
tién ETF vao Viét Nam c6 thé dao chiéu dot ngdt do tac dong clha cac
chinh sach diéu hanh tién t& cGa Ngan hang trung wong cac quéc gia
cht chét, nhat 1a FED.

4. Thong tin khac anh hwéng dén thj trwong

Céc hiép dinh song phwong da phwong dwoc ky vong la ca hich
tdm ly thi trwéng chiwng khoan. Céc hiép dinh da phuong va song
phwong trong tam nhw Hiép dinh dbi tac xuyén thai Binh Dwong (TPP),
Hiép dinh ty do thwong mai Viét Nam — EU ky vong ky két trong nam
2015 hira hen tao van hdi méi cho hoat ddng xuét sén xuét, xuat khau va
la cuc hich tam ly cho thj trwdng. 2 Hiép dinh quan trong nay da co budc
tién quan trong trong dam phan va déu dwoc ky vong cé thé hoan tat
trong thang 6 nam 2015. Théng tin vé kha nang két thic dam phan sé 1a
thdng tin tich cwc trong bdi canh thi trwdng khdng cé nhiéu théng tin hd
tro.

Stra d6i Nghi dinh 58, strc manh ttr tam ly va lwc cau tw khdi ngoai.
Day la Nghi dinh dwoc nha dau tw trong nuéc va nwédc ngoai mong che
nh4t trong hon 2 ndm nay. Thi trwéng da hdi phuc sau nhivng anh huéng
tiéu cwc cha Thong 36 va da lao dbc cla cac cb phiéu nganh dau khi.
Tuy nhién sw héi phuc cla thi trwéng hién tai dang thiéu bén virng va
thanh khoan gidm sut. Nghij dinh 58 sém dwoc théng qua sé khong chi la
cl hich tam ly quan trong ma thj trwéng con c6 thé dén nhan dong vén
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dau tw cta khdi ngoai & cac cd phiéu hét room bu dap cho sy thiéu hut
tam thdi cGa dong vén noéi do &nh hudng Thong tw 36.

Cuc dw triv lién bang My (FED) tang lai suat, anh hwéng dén dong
ngoai vao Viét Nam, dic biét vén nong tte ETF. Tuy nhién kha nang
tang lai suat trong thang 6 1a khéng cao. FED sé& tang lai suét khi
chirng kién sy cai thién thj trudng lao ddng va xem xét yéu td lam phat
muc tiéu trung han: “Uy ban Thj trwéng mé Lién bang (FOMC) dw tinh
thdi diém thich hop cho viéc nang pham vi muc tiéu déi véi 1ai suat
quy lién bang la khi chirng kién sy cai thién hon niva trén thj trudng
lao ddng va co ly do dé tin rdng lam phét sé tré lai muc tiéu 2% trong
trung han”. Tuy nhién nén kinh t& My chi dat méc tang trwéng 0,2%
trong quy |, thAp hon ky vong tang truéng 1% cuta cac nha kinh té va
2,2% vao quy IV ndm 2014. Thj trwéng cé co s& cho rang FED chuwa
thé tang 1ai suét trong ky hop tiép theo vao thang 6 t&i. Cac nha kinh
té cling cho rang thang 9/2015 c6 nhidu kha nang nhét cho viéc ting lai
suéat. FED tang lai sut cling dwoc xem nhw moét rii ro lién quan dén
dong vén ngoai dau tw vao Viét Nam.

Bién dong cua gia dau tac dong dén nhom cé phiéu dau khi va qua
dé anh hwéng dén van dong cua cac chi sé. Sau khi lap 2 day tai 42,5
USD/thiing ngay 17/3, gia dau da lién tuc héi va da cé mic tdng manh
25% trong thang 4, thang tang manh nhét tir nam 2009. Theo sb liéu cla
Co quan Théng tin Nang lwong My (EIA), ngudn cung dau thd tai My
gidm tuan th 16 lién tiép va sw suy yéu ngan han cta USD da day gia
dau tang gia. Sw hdi phuc ctia dau sé co tac dong tich cwc nén nhém cb
phiéu dau khi dang bi dinh gia thdp hon mét bang gia cla thi trwdng.

Théng tin lién quan dén dia chinh tri, sw kién Trung Quéc dwa gian
khoan HD 981 da qua dwgc 1 nam nay. Tuy nhién, bao chi trong nwéc
dwa tin gian khoan COSL Prospector (thudc s& hiru cila mot cong ty tai
Singapore c6 cdng ty me tai Trung Quéc) 1én dwong téi Bién Dong ngay
30/4 dang day I&n lo ngai v& rdi ro dia chinh tri sau ky nghi L&. Nhirng
théng tin ban d4u nay cé 18 cling gay hoang mang trong mét bd phan
Nha day tw. Tuy nhién con nhiéu diéu chwa rd vé hwéng dich chuyén
gian khoan nay, vi tri khai thac cta gian khoan. Va ngay ca bién cb nay
néu xay ra thi mirc dd6 anh hwéng dén TTCK sé khéng manh nhw da
ttrng xay ra trong nam 2014.

Ngoai ra cac théng tin khac nhw kha nang tang gia xang dau, no xau
tang, strc ép ty gia, NHNN mua lai Ocean Bank v&i gia 0 ddng, ap dung
théng tw 200 anh hwéng dén BCTC cac doanh nghiép niém yét,... Cling
c6 anh hwéng nhét dinh dén TTCK trong thang 5.
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5. Trién vong thi trwong thang 5 va mot s6 khuyén cao

Nhw d3 trinh bay trong bao cdo quy clia BSC, TTCK da bién dong manh
trong Quy 11/2015, kém v&i dong tién co sw thu hep clia cad NDT Nuwéc
ngoai va NDT trong nwéc. Tuy nhién cac yéu td Vi mé tiép tuc tich cuc
va KQKD cai thién manh trén ca 2 san HSX va HNX sé la diém twa gia tri
cho TTCK phuc héi.

Trén co s& danh gia kinh t& vi md, két qué kinh doanh quy | cta cac
Doanh nghiép niém yét, xem xét yéu t6 dong tién trong va ngoai nuéc,
danh gia chu ky thi trwdng, dién bién cla thi trwdng chirng khoan thang 5
duoc dw bao nhw sau:

e VN-Index dw bao van déng tich Iy trong khoang t&r 525 — 570
diém. Bién dong manh c6 thé x4y ra do anh hwéng clia cac théng
tin I&n trong thang 5.

e C6 phiéu niém yét cé sw phan héa manh cung véi két qua kinh
doanh clia cac doanh nghiép niém yét.

e Thanh khoan duy tri & mirc thip, day la giai doan phu hop cho
hoat déng tich Iy c¢b phiéu hon la hoat ddng mua ban nhanh
theo thi treong.

Khuyén céo chién lwoc va cé phiéu dau tw
Nha dau tw co thé xem xét mot vai chién lwoc sau dé tich Ity cb phiéu
trong thang 5:

e Mua tich ltly nhitng cb phiéu hang dau & nhirng nganh duoc
danh gia cao vé chu ky: nganh ha téng, vat liéu xay dwng, dién,
CNTT,... Than trong v&i mét sé nganh cé kha ndng chiu anh
hwéng vé viéc ap dung cac chinh sach méi nhw Nganh BBS voi
théng tw 200.

e Mua tich Ity nganh dwoc dinh gia hap dan va cé sw dao chiéu xu
hwéng: Nganh DAu khi.

e Mua d6n dau nganh du kién hwéng loi tir thay ddi chinh sach:
cac cb phiéu hét room, nganh dét may hwéng loi tr TPP.

Ngoai ra nhirtng nganh va cb phiéu dwoc ching téi danh gia trién vong
kha quan trong Bao cdao trién vong nganh 2015, va Bao cdo cap nhat
Quy 1/2015 cling xem xét tich Iy trong thang 5.
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KHUYEN CAO SUPDUNG

Bén b&o céo nay cta Cong ty Cé phan Chiing khoan Ngan hang Péu tw va phéat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhdng thdng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong
ching khoéan. Béo céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu cdu cda bat ky té chic hay ca
nhan riéng 1é nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid chiing khoan. Nha déu tw chi nén st dung cac
thoéng tin, phan tich, binh ludn cda Ban bao céo nhuw la nguén tham khao truéc khi duwa ra nhimg quyét dinh
dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhén dinh va dw bao va quan diém trong béo céo nay dwoc dua trén
nhung ngudn di liéu déang tin cay. Tuy nhién Cong ty C6 phén Chiing khoén Ngan hang déu tw va phét
trién Viét Nam (BSC) khéng dam bao rdng cac ngudn thong tin nay la hoan toan chinh xac va khéng chju
b4t ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhiing théng tin duoc dé cdp dén trong bao céo nay,
ciing nhw khéng chiu trach nhiém vé nhiing thiét hai déi véi viéc str dung toan bd hay mét phédn néi dung
clia ban béo céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cép trong béo céo nay duwa trén sw can
nh&c cén trong, cdng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhan dinh nay c6 thé
thay déi ma khéng can bao truréc. Ban bao céo nay cé ban quyén va la tai sdn cia Cong ty C6 phan Chung
khoén Ngén hang Péu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, sira déi, in &n ma khoéng co
sw déng y ctia BSC déu trai luat.

PHONG PHAN TICH — CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHDT&PTVN
Tran Thing Long
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longtt@bsc.com.vn

Bui Nguyén Khoa Nguyén Hoang Viét
khoabn@bsc.com.vn vietnh@bsc.com.vn
Lwong Thu Hwong Vi Thanh Phong
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35 Hang V6i — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8218510
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Tw van dau tw
Lé Thi Hai Bwong
Phu trach phong
Tel: 0439352722 (155)
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Ban quyén cua Cong ty C6 phan Ching khoén Ngén hang Dau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

B4t ky néi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan ban & bét ky hinh thic hay
phuong thire nao hodc (i) duoc cung cédp néu khdng duoc sw chép thudn cda Céng ty C6 phan Ching
khoan BIDV. B4o cdo dwot cung cép véi 3 ngdn ngdr Tiéng Viét, Tiéng Anh va Tiéng Nhat.
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