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Coéng ty Cb phan Chiing khoan
Ngan hang Dau tu va Phat trién Viét Nam

® Ngan hang Nha nwéc Viét Nam (SBV) d3 thwe hién mét loat cac diéu chinh
vé ty gia nham n dinh lai thi trwo'ng trwdrc séng gid do sw giam gia manh cla
ddng nhan dan té (RMB). USDVND dich chuyén I&n va cé bién d6 rong mé hon:
21.233 — 22.547 VND/USD. Du vy, dién bién trén thi truong ngoai hbi van kha
cing thing khi ty gia lién ngan hang van ap gin murc gia tran cho phép.

e Vbn FDI ding ky va cip bd sung trong thang vira qua ting manh thém hon
4,5 ty USD, nhiéu hon ciing ky thang trudc 36,3%. Tdc d6 nhap siéu cla Viét
Nam thang vira qua tiép tuc giam thang th( 4 lién tiép tham hut 100 triéu USD.

® Trong thang 8, thi trwdng dén nhan nhirng phién diéu chinh manh mé, lién
tuc pha day méi cling voi dién bién tiéu cuc cda TT tai chinh, hang hoa toan cau.
Ché&t phién ngay 31/8, VN-Index déng clra tai 564.8 diém va HNX-Index chét tai
76.9 diém, Ian lwot gidm 9.06% va 9.64% so vdi thang 7. BPua P/E cla VN-Index
va HNX-Index [3n luot vé 11,04 va 11,25 mirc thap nhét tir ndm 2012.

e  Cudc hop thi trwong mé FOMC cta FED dién ra vao ngay 16-17/09/2015
s& thu hat sw chG y manh mé trén quy mé toan cau, sé thay ddi sau va rong
dén thé gidi, dic biét 13 dong vén, gia ca hang hoa quéc té. Trong bsi canh thi
truong khéng cé nhiéu tin tic ho tro, va tinh hinh vi mé thé gi¢i van dién bién
phirc tap. Viéc thi€u vang sy dinh hudng thi trwong cla khoi ngoai trong thang
8 (va c6 thé 1a ca trong thang 9) khién co hdi mua ban tré nén kém thuan Igi hon.
Thi truding dang tich Iy dé tao ddy sau khi gidm sau vé vung day cia nam 2014
va phan hda sé tiép tuc dién ra.

® Nhoém c6 phiéu bat dong san va nhing nganh theo sau nhu xay dwng, va vat
liéu xay dung c6 co hdi birt phd vao cudi ndm do tang trwdng manh vé luong tiéu
thy nha va nhitng quy dinh mdi vé luat nha &, luat BDS dang dan phat huy anh
huwdng. Nha dau tu xem xét cac c¢6 phiéu phong tha, beta thap nhu mot diém
dén an toan. Trong trudng hop gid dau giam tiép, day 1a co hai tiét kiém chi phi
cho mét sé nganh cé chi phi s dung xang dau cao.
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Blrc tranh vi mo thang 8/2015

Cac chi sd san xuat trong nwéc thang 8 co hep
so v0i thang 7 trwdc do:

Chi s6 san xuét toan nganh céng nghiép thang
8/2015 wéc tinh ting 9% so véi cung ky 2014,
thip hon mdrc ting cda 2 thang lién ké trudc
d6(11,3% trong thang 7 va 11,1% trong thang
6). DU vay, tdc do ting trwdng san xuat cong
nghiép thang nay van tét hon so véi toc do
cung ky nam trudc (6,7%).

Tbng mirc hang héa ban 1é va doanh thu dich
vu tiéu dung thang 8/2015 wéc tinh dat 271,7
ty déng, ting 0,2% so vdi thang trudc va ting
10,1% so vdi cung ky ndm trudc. Ban |é hang
héa va dich vu tiéu dung gidm tc so thang 7
(12,3%), tuy nhién van duy tri tang trudng so
v&i 4 thang trwdc do. So vai thang 7 trudc do,
doanh thu ban 1é hang héa va doanh thu dich
vu lwu trd an uéng tang nhe (1an luot 0,9% va
0,1%), trong khi doanh thu dich vu It hanh va
doanh thu khac déu gidm kha (1an lwot 10,5%
va 3,2%).

Pdthil
Chi sd san xuat cong nghiép & Tang mirc ban lé (%)

PMI Viét Nam thang 8 (Nikkei va Markit) giam
xubng 51,3 diém tir mirc 52,6 diém thang
trwdrc. Cac diéu kién kinh doanh trong linh vuc
san xudt suy yéu trong thang qua. DU mrc ting
trudng 13 thap nhit ké tir thang 3/2015 nhung
[inh vure san xuét cda Viét Nam van md rong
tich cuc (dat trén 50 k& tir thang 10/2013).
Trong thang qua, san lwong nganh san xuét
tang cham lai, thip nhit trong 10 thang gan
day, do nhu cau tr phia khach hang yéu di.
Nhu cAu d3t hang xuat khiu tham chi kém kh3
quan hon khi gidm thang thé 3 lién tiép. Mot
didm ndi bat trong thang ni¥a I3 sy gidm sat
manh cla chi phi dau vao, tiéu biéu 13 cac mat
hang xang dau va kim loai d3 gia ting ap luc
giam gid hang hda ndi chung.

D6 thj 2
Chi sd PMI Viét Nam
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Chi sé gia tiéu dung (CP1) thang 8/2015 lan
d4u gidm trong 10 niam tré lai day véi mirc
giam 0,07% so v&i thang trudc, twong duwong
tang 0,61% so v&i cung ky nam 2014 va tang
0,61% ké tir ddu nam. Dot gidm CPI nay chiu
tac dong tir (1) nhidu nhom hang giam gia
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trudc dot didu chinh gia xdng dau hdi cudi
thang 7, (2) chi sb gia dién gidm do nhu cau st
dung dién xubng thap khi dién bién thoi tiét
trd nén mat mé hon, va (3) giad lvong thuc
gidm do tinh hinh xuat khau gao gip kho khan.
O chiéu nguoc lai, nhom hang thudc gido duc,
gidi tri, may mic c6 dién bién ting nhe do budc
vao mua tuu truong.

Db thi 3
Dién bi€n CPI thang (2014 —2015M8)
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D6 thi 4
Chi s6 san xuat cong nghiép & Téng mirc ban 1é (%)

Bang 1
Tang/gidm cac nhém hang héa dich vu 2015M8
. R So véi thang So vé&i
TT Eggrgizﬂn\?u trwéc (digm cing ky
T ; %) (diém %)

1 Hanganva 0,10 1,02
dich vu &n ubng

2  Giao théng -2,12 -1,95

3 Thubc & dich 0,03 2,00
vuyté

4 Nhad & VLXD -0,45 -1,37

5  Van héa giai tri 0,04 1,82

6 Db ubng, thubc 0,07 1,96
la

7  May mac, mi 0,28 3,31
nén, giay dép

8  Thiét bj dd 0,11 2,03
dung gia dinh

9 Gidoduc 0,87 8,93

10  Buwu chinh vién -0,02 0,50
théng

11 Khéac 0,02 2,65
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Lwong thyc & Thwe phdm
Giao théng

Nha &, dién, nwéc, chat dot, vat liéu xay dwng
Thiét bi, d6 dung gia dinh
May mac, mi nén, giay dép
Giao duc

Thubéc va dich vy y té

Buwu chinh vién théng
Hang héa va dich vu khac
D6 udng va thuéc la

Van héa, giai tri va du lich

Ngudn: GSO, BSC Research

Nguén: BSC Research

Hoat déng dau tw truc tiép nwdc ngoai trong
thang 8 tang trwdng manh. Bén canh viéc duy
tri téc do giai ngan thuc té én dinh nhw thang
7, nha diu tw ngoai déy manh dang ké dang
ky vén FDI m&i va bé sung. Pay ciing la thang
dau tién trong ndm Viét Nam dén nhan dv an
FDI c6 quy mé vén rat 1&n.

Vbn FDI gidi ngan trong thang 8/2015 14 1,1 ty
USD, tuong duong vai gia tri trong thang trudc
cling nhu thang 8/2014. Tinh Iy ké tir dau
ndm 2015, vbn gidi ngan dat gia tri 8,5 ty USD,
cao hon 7,6% so v@i gia tri thu hut cung ky nam
2014 (7,9 ty USD).

Vén FDI ding ky va cp bd sung trong thang
vlra qua tang manh thém hon 4,5 ty USD,
nhiéu hon cung ky thang trudc 36,3% va cung
ky ndm trudc 555,4%. Day la thang thi 2 lién
tiép trong nd3m 2015 Viét Nam dén nhan vén
d3ng ky va cip bd sung véi quy mé rat Ion
(3,32 ty USD trong thang 7 trudc do), ddng
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thoi 13 thang thir 3 c6 gia tri FDI dang ky va cip
bd sung hon 1 ty USD.

Pd thi5

Vén FDI (ty USD) (2015M2 —2015M8)
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Ngudn: GSO, BSC Research

Blrc tranh thu hat FDI trong thang qua sang sua
hon dang k&, d3c biét ndm & FDI cip bd sung
ma trong do, du an Samsung Display Viét Nam
Vi gi tri tang thém 13 3 ty USD tiép tuc hira
hen trién vong v& dau tu, san xuit trong tuong
lai cGia tinh Bac Ninh noi riéng va cla Viét Nam
noi chung. Day la mot trong nhitng du an co
quy mo &n nhét tir trudc téi nay vao Viét
Nam. Ty trong linh vuc cdng nghiép ché bién
ché tao do d6 ting 1&n 77,7% tdng vdn dau tu
d3ng ky, khing dinh vi thé hang dau trong viéc
thu hat FDI trong nhiéu n3m nay.

Dy an tiéu biéu trong thang 8/2015:

e Du an Cong ty SamSung Display Viét
Nam (KCN Yén Phong 1 - Bic Ninh), cé
t8ng vén dau tu bd sung 1a 3 ty USD.

Téc d6 nhap siéu cGa Viét Nam thang vira qua
tiép tuc giam thang thir 4 lién tiép. Cu thé, can
can thwong mai trong thang 8/2015 tham hut
100 triéu USD. Téng quan, kim ngach xuét khiu
udc dat 14,5 ty USD, tang 2,3% so vdi thang
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trudc; kim ngach nhap khau wéc dat 14,6 ty
USD, giam 0,5% so v@i thang trudc.

Do thi 6
Xuat nhap khau (ty USD) (2015M2 —2015M8)
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O chidu xuét khéu, nhém hang dién thoai, linh
kién, phwong tién van tai co mirc ting trudng
rat tot (~10%), cac mat hang dién té cling cd
mUrc ting tdt (+6%). Nbi bat & mét sé nhom
hang ndng san c6 mirc ting an tuong trong
thang qua, nhu rau qua (+43%), san (+29%) hay
gao (+6%). O chiéu nhap khau, kim ngach dbi
v&i mat hang chinh gdm may moc va thiét bi
dién td ting nhe. Dang cha v, gia tri nhap khau
cac phuong tién van tai khac tang manh
(+271%) cho du nhap khau 6 t6 suy gidm (-
10%). Pa s6 cac mat hang déu co kim ngach
nhap khau gidm, nhu x3ng dau (-26%), phan
bén (-25%), cao su (-11%)...

Do thi 7
Top 10 mat hang xuat khau (ty USD)
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Do thi 8
Top 10 mat hang nhap kh3u (ty USD)
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Ngudn: FIA, BSC Research

Téng quan 8 thang dau nam 2015, téng kim
ngach xuét khau uéc dat 106,3 ty USD, ting 9%
so voi cung ky 2014; téng kim ngach nhap khau
dat 109,9 ty USD, tidng 16,4% so v&i cung ky
2014. Nhap siéu tir ddu ndm tang |én mirc 3,6
ty USD, tuong duong 3,4% kim ngach xuét
khau.

Trong thang 8/2015, Ngan hang Nha nwé'c
Viét Nam (SBV) d3 thuc hién mét loat cac diéu
chinh vé ty gia nhim én dinh lai thi trwong
trwdc song gid do sw giam gia manh cda dong
nhan dan té (RMB) gdy ra.

Lan diéu chinh th&t nhét di&n ra vao ngay 11/8,
bién dé ty gia duwoc ndi réng thém 1% lén mirc
2%. Day la déng thai binh bn thi trwong ngoai
hdi trong nwdc vao 1 ngay sau khi Ngan hang
Nhan dan Trung Quéc (PBoC) pha gia dong
RMB. Ty gia tran/san 1an luot duoc ndira
21.240 va 22.106 VND/USD ttr bién d6 21.456
—21.890 VND/USD trudc do. Tinh téi thoi diém
diéu chinh 1an th nhét, ty gia lién ngan hang
duy tri & viing 21.825-21.830, cach tran khoang
60 VND; ty gia tv do giao dich & viing 21.910-
21.940 VND/USD.

LAn diéu chinh th& hai dién ra vao ngay 19/8,
ty gia binh quan lién ngan hang do SBV cong b
duoc pha gia 1%, 1én 21.890 VND/USD tw
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21.673 VND/USD va bién db tiép tuc duogc ndi
18n 3% tir mirc 2% trude do. Tinh t&i thoi diém
dd, PBoC d3 pha gia RMB gidm 4,5% so v0i
USDtrong 3 1an lién tiép, khién thi truong tién
té thé gidi bién dong manh.

Nhu vay, sau 2 |an diéu chinh ty gia, truc
USDVND dich chuyén Ién va c6 bién do rong
m& hon: 21.233 — 22.547 VND/USD. Viéc m&
rong |&n phia trén cla tran ty gia cho phép gia
USD trén thj truong co nhiéu khéng gian hon
trong bdi canh dién bién tién té qudc té phirc
tap hon nhiéu. DU vay, dién bién trén thi
trudng ngoai hdi van kha cing thing khi ty gia
lién ngan hang van ap gin murc gia tran cho
phép. SBV ciling d3 dua ra cac thong diép ho
tro tam ly thi trwdng, san san ban ngoai té can
thiép dé dn dinh thi trwdng khi can thiét.

Do thi 9
Dién bién ty gia (2015M8)
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Tin dung 7 thang 2015 ting truwdng lén mirc
9,54% so v&i cudi ndm 2014, gap hon hai lan
mturc tang cung ky 2014 (tang 4,33%).

Mat bang i suat cho vay trong thang 8 khong
thay d6i so véi thang trudc.L3i sut cho vay cac
[inh viee sdn xuat kinh doanh théng thudong &
muc 7-9%/ndm ddi véi ngan han: 9,3 -
11%/nam déi véi trung va dai han. D& véi cac
[inh vure wu tién, mat bang |3i sudt pho bién &
muc 6-7%/ndm ddi véi ngan han va 9-
10%/ndm cho trung va dai han. Li sut cho vay
USD khéng déi, & mirc quanh 3 —5,5% trong
ngan han va 5,5 — 6,7% trung va dai han.

Bang 2
So sanh mrc I3i suit cho vay cac ky han (2014 -
2015M8)
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Bang 3
So sanh mirc 13i suat huy déng cac ky han (2014 -
2015M8)

Ky han 2014 2015M8  Chénh
VND

KKH - 1 thang 08-10 08-10 0
1 thang - 6 thang 5-55 45-54 -0,5
6thang - 12thang 5,7-6,8 54-6,5 -0,3
Trén 12 thang 68-75 64-772 -0,4
uUsD

Dan cw 0,75 0,75 0
T4 chte 0,25 0,25 0

Ky han 2014 2015M7 Chénh
VND ngén han 7-9 7-9 0
VND trung, dai han 9-11 9,3-11 0
USD ngén han 3-6 3-55 -0,5
USD trung, dai han 55-7 55-6,7 -0,3

Ngudn: BSC Research

L3i suat huy dong bang VND 6n dinh. Mat
bang 13i suat huy dong bang VND thang 8/2015
khéng ddi so vai thang trudrc, phd bién & murc
0,8-1%/ndm dai vai tién glri khéng ky han va cé
ky han dudi 1 thing; 4,5-5,4%/nam dadi véi tién
glri ¢ ky han tir 1 thang dén dudi 6 thang; 5,4-
6,5%/ndm d6i vai tién glri ¢ ky han tir 6 thang
dén dudi 12 thang; ky han trén 12 thdng & mirc
6,4-7,2%/ndm.L3i sudt huy déng USD phé bién
bang mtrc tran do NHNN quy dinh 13
0,25%/nam dd&i vai tien glri cla t6 chirc va
0,75%/nd3m déi vdi tién glri ctia dan cu.

Ngudn: BSC Research

Mat bang I3i suat lién ngan hang gidam & cacky
han tir 1 thang tré xudng trong khi ting nhe &
ky han dai hon (tir 1-6 thang). Cu thé 13i suit
binh quan ky han qua dém va 1 tuin gidm tu
0,4 —0,6%/n3m. L3i sudt binh quan ky han tu
1-3 thang tang khoang 0,4 — 0,55%/nam, ky
han tir 6-12 thangtang khoang 0,04%/nam.

Ngan hang Phwong Nam sap nhdp vao Ngan
hang Sacombank. Ngay 12/8/2015, Ngan hang
Nha nudc Viét Nam (NHNN) d3 c¢6 cdng van sb
6066/NHNN-TTGSNH chap thuan nguyén tac
viéc sap nhap NHTMCP Phuong Nam (PNB) vao
NHTMCP Sai Gon Thuong Tin (Sacombank) trén
co s& ty nguyén clia 02 ngan hang. Viéc sap
nhap ndm trong dinh hudng tai co cdu hé
théng ngan hang giai doan 2011-2015.

Ngan hang Péng A roi vao dién kidém soat dac
biét sau két ludn thanh tra toan dién ngay
14/8. Nguyén nhan ndm & mot loat cac sai
pham vé quan Iy tai chinh, cip tin dung va hoat
dong kinh doanh khac, anh huwdng nghiém
trong dén tinh hinh tai chinh va hoat déng cda
ngan hang. Theo d6, SBV ra quyét dinh mién
nhiém, dinh chi nhiéu chirc danh 13nh dao chu
chét ciia Dong A, ddng thoi yéu cdu Ngan hang
PAu tu va Phat trién Viet Nam BIDV cir ngudi
hd tro dé quan Iy, diéu hanh, va kiém soat
Ngan hang Dang A thai diém nay.



BSC

BSC RESEARCH

Bado cao Vi mod & Thi trwang chirng khoan
Théng 08/2015

Du bao vi mo thang 9/2015

Cac chi tiéu vi mo theo thang ndam 2015

Chi tiéu/Thang

2015M3 2015M4 2015M5 2015M6 2015M7 2015M8
GDP yoy (%) 6.08 - - 6.44 - -
GDP ytd yoy (%) 6.08 - - 6.28 - -
PMI 50.7 53.5 54.8 52.2 52.6 51.3
1P yoy (%) 9.1 9.5 7.5 11.1 11.3 9.0
IIP ytd yoy (%) 9.1 9.4 9.2 9.6 9.9 9.9
Retail Sales yoy (%) 9.4 7.1 9.3 9.2 12.3 10.1
Retail Sales ytd yoy (%) 10 8.8 9.1 9.8 9.9 10.1
Retail Sales (dc gid) (%) 9.2 8 8.2 8.3 8.3 9.1
CPI mom (%) 0.15 0.14 0.16 0.35 0.13 -0.07
CPI yoy (%) 0.93 0.99 0.95 1.00 0.90 0.61
FDI d3ng ky (ty USD) 1.84 3.72 4.29 5.49 8.8 7.87
FDI giai ngan (ty USD) 3.05 4.2 4.95 6.3 7.4 8.5
Xuat khau (ty USD) 35.70 50.10 63.20 77.70 92.30 106.3
Nhap kh3u (ty USD) 37.50 53.10 66.20 81.50 95.60 109.9
Can can TM (ty USD) -1.80 -3.00 -3.00 -3.80 3.37 -3.6
Ty gia (VND/USD) 21,555 21,590 21,815 21,839 21,839 22,482
Tang trwdng tin dung (%) 1.25 2.78 4.26 6.28 7.32 9.54
No x4u (%) 3.81 - 3.15 - - -

Ngubn: BSC Research

Téc d0 tang gia tiu dung trong thang 9 tdi van
tiép tuc duy tri & mirc rat thip bdi tac dong lan
tda tir viéc gidm gia xang dau. Ngay 3/9/2015,
gia ban 1& cac mat hang xang dau trong nudc
tiép tuc diéu chinh gidm khi gia dau tho thé
gidi binh quan gidm trong ky vira qua. DU gia
dau sém hdi phuc lai ké tir ddu thang 9, gi
nhién liéu trong nwdc van duy tri thap, it nhat
la t&i ky diéu chinh gia t&i (khoang ngay 18/9).

Bén canh d6, gia ca cia nhém hang gido duc
s& giam téc sau ky khai gidng. Nhém hang dn
trong dip |2 trung thu c6 thé bu vao phan giam
tir nhom giao duc nai trén.

D bao vé dong vén dau tu truc tiép nuérc
ngoai FDI tiép tuc lac quan trong cac thang
toi.

NG luc hoan tat cac hiép dinh thuong mai di
kém véi viéc ddy manh quan hé ngoai giao gin
vai kinh té sé tiép tuc hd tro dong von dau tu
nudc ngoai vao Viét Nam. Trong thang 8 vira
qua, vbn FDI clia Vuong qubc Anh vao Viét
Nam tiép tuc gia ting 1&n 1,25 ty USD, dua Anh
vuon 1&n 1 bac, tré thanh nudc co von dau tw
FDI vao Viét Nam nhiéu th( hai, sau Han Quéc.

Ngoai ra, cai tb hé théng phap luat ma gan day
nhat |a Luat PAu tu, Lust Doanh nghiép stra
ddi, cac wu dai trong cac linh vurc gdm ca thué
va dét daila cac yéu tb giup moi truong dau tu
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va kinh doanh tai Viét Nam mang tac dong tich
cuc trong 1au dai. Cac nd luc trén 13 yéu td co
ban hd tro Viét Nam duy tri vi thé 3 nwdc thu
hat FDI nhiéu nhit Déng Nam A (gbm
Indonesia va Malaysia) trong thaoi gian toi.

Dién bién ty gia thang tdi sé tiép tuc cing
thang. Nhu ciu ngoai té trong cac thang cudi
nam, dac biét la cac thang quy 4 thwong cod xu

huwdng ting nham dap &ng nhu ciu nhap khau.

Viéc dau tho duy tri & ving gia thap khong chi
khién ngudn thu ngén sach gidm sat, ma con
anh hudng tdi s can bang ngoai té trong thi
trudng ndi dia vén duoc cung cip dang ké tur
thing du xuét khdu dau. Mbt yéu td quan
trong trong thang tdi la ky hop FOMC cua FED
dién ra vao gitra thang cé thé khién tam Iy dau
co ddng USD gia ting, qua d6 gian tiép anh
hudng tiéu cuc tdi ty gia thang tai.
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Thi trvdng chirng khoan thang 8/2015

“Thj trwo'ng dang cd nén tdng viing chdc dé
tiép tuc tdng tru'dng vao cudi nédm. Tuy nhién
sau hon 2 thdng tdng diém, thj trwdng dang
buérc vao nhip diéu chinh ngdn han. Xu hudng
diéu chinh va tich Iiiy tré lai du bdo sé dién ra
vdo 2 tudn déu thdng 8. Péy la giai doan pht
hop cho tich Idly cdc c6 phiéu co bdn dé don
déu xu thé tdng diém vao cudi ndm.”

Trich Bdo cdo Vimé & TTCK thdng 7

Po thi 11
Dién bi&n HNX-Index

Tong quan thi trudng

Thi trurdrng ¢6 hién twong suy yéu hinh thanh
tlr ntra cudi thang 7, VN-Index duy tri mét xu
huéng giam trong sudt thang 8. Trong thang
8, thi trwdng dén nhan nhirng phién diéu chinh
manh mé, lién tuc phd day mdi, dac biét la
phién ngay 17/08 va phién ngay 24/08 khi
chirng kién su gidm diém manh m& nhat ké tir
sau s kién Bién Dong ndm 2014, giam tuong
rng 15.9 diém (2.7%) va 29.4 diém (5.29%) so
vai phién truéc d6. Chét phién ngay 31/8, VN-
Index déng clra tai 564.8 diém va HNX-Index
chét tai 76.9 diém, lan luot gidam 9.06% va
9.64% so v&i thang trudc.

Do thi 10
Dién bién VN-Index
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Ngudn: HNX, Bloomberg, BSC

Dién bién cua thj trwdng ¢ su lién hé mat thiét
vGi hoat ddng ban ra cda khéi ngoai, dic biét I3
céc quy ETFs, cu thé, giai doan thi truvdong giam
manh mé& do xu huéng thodi vén rong cla khéi
ngoai (tir 10/08/2015 dén 31/08/2015), ETF
thuc hién ban ra 1.9 triéu chirng chi quy rong
ra, tvong &ng véi 851.54 ty. Nhdm cé phiéu
ngan hang, chirng khodn va dau khi chju dnh
huwdng tiéu cuc nguwoc vdi xu hudng thang 7.
TuAn cudi cung, hoat dong ban ra cla ETFs
manh mé&, tinh lan tda khién thj truvdng giam
diém.

Di&n bién nhdm c¢d phiéu theo vdn hoa
Nhém Bluechips gidm nhiéu nhat va nhém
MidCap tang manh nhat so v&i cdc nhém
khac. Nhin chung dong tién c6 sy suy yéu dang
k& trén hau hét cac nhdm c6 phiéu, dong tién
suy y&u & cac nhom c¢d hiéu vén hoa 16n va
Bluechips. Twu chung lai, mirc giam trong
thang 8 ctia cadc nhém BCs, Penny, MidCap,
LargeCap, SmallCap va lan lvot 13 -10.82%,-
6.15%, -4.61%, -4.69% va -4.77%.


https://www.bsc.com.vn/ViewReport.aspx?ReportID=886083
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Db thi 12
Bién bién clia cdc nhém c6 phiéu trong 8 thang

Index

BCs Index ——LargeCap Index ——MidCap Index SmalCap Index ——Penn;
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Thanh khoan binh quan toan thi truong

Nguén: Bloomberg, BSC

Quy md vén hda

Vén héa thi trwdng dat 1.230 nghin ty (twong
(rng 56.44 ty USD), gidm 2.97% so vdi thang
7/2015, @6 cling 1a mdrc gidm cda chinh HSX va
HNX. V8n héa gidm manh trén hai san chi yéu
do mit bang gia gidm manh, trong d6 nhém
Bluechips va cdc ma von hda Ié&n déu dong loat
suy giam manbh.

D6 thi 13
Quy mé vén héa hai san
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Do thi 14
Gia tri giao dich binh quan 2015M8
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Sau khi tang nhe trong thang 7, thanh khoan
binh quén ctia toan thj trwé'ng trong thang 8
gidm 15% so véi thanh khodn thang 7 va dat
2.694 ty dong/phién. Thanh khodn cé sy suy
yéu do: (1) thj treong gidm diém anh hudng
bai su diéu chinh ty gid thi trudng Trung Quéc
va thi trvong Viét Nam, céc ¢d phiéu nhém
nganh Ngan hang da tao da tang cho cac nhdm
khdc trén thi trwong trong thang trudc, tré nén
suy y&u manh mé trong thang 8 dan dén sy suy
yéu clia cdc nhédm khac trén thi trwong, (2) tac
dong tur gidm hoat déng dau tuv cha khdi ngoai
ndi chung va Quy ETF ndi riéng.

M3t bang gia ctia TTCK VN

P/E cta VN-Index va HNX-Index lan lwgt dat
11,04 va 11,25, van & mirc thap so véi lich st
tlr 2012 va van hap dan so vé&i cac nwdre khac
trong khu vue.

P/E cla VN-Index va HNX-Index lwot dirng tha
3 va th 4 trong s6 20 nuéde khu vie, tiép tuc
thé hién mdrc d6 hap dan vé mit dinh gid so
V@i céc qudc gia khac. Hon nita, P/E cla hai chi
s6 trén dang & mirc thap nhat ké tir ndm 2012
dén nay, diéu dé ti€p tuc cho thay sy hdp dan
cla thi trvong. R6 rang, dot gidam diém manh
trong thang 8 vira qua d3 kéo murc P/E vé mirc
rat thap, khién thi truérng Viét Nam tiép tuc tro
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nén hap dan hon trong mat nha dau tw xét vé
khia canh dinh gia.

Do thi 15

Dién bién chi sd P/E 2 san
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Do thi 16
Chi s6 P/E chia VN so vé'i cac nwéc trong khu vire
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khi ho quay lai ban rong, thj trwdng chirng kién

sy sut giam kha manh.

DPo thj 17
Dién bién giao dich kh&i DPTNN trén HSX
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Do thj 18
10 c6 phi&u NN mua rong nhat 2015M8
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Giao dich cla khdi ngoai

Sau bdn thang mua rong lién tuc, khéi ngoai
quay lai ban rong trén ca hai san. Cu thé, ho
bén rong 728 ty déng trén HSX va 63 ty dong

trén HNX. Nhém cé phiéu dau khi (PVS, PVD) va

ngan hang (VCB, STB) bi tap trung ban manh.

DPay chinh la mot trong nhirng nguyén nhan
khién thj trudng giam diém manh trong thang
8. Nhin lai qud kht, c6 thé thay trong 4 thang
khéi ngoai mua rong (tlir thang 4 dén thang 7),
thi trwdng tdng tir 538 diém lén 640 diém, va
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Do thi 19
10 c6 phi&u NN ban rong nhat 2015M8
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Trién vong thi trvdong thang 9/2015

Trong bdi cdnh chua c6 thém céc tin tirc méi
nham hd tro cho thj trwong, cac tin tire cil
dudng nhu dang khién nha dau tw nghi nge
vé trién vong. DAu tién |a tin n&di room. Mac du
bat dau cé hiéu luc tir ngay 1/9, song duong
nhu khdi ngoai khéng dé x6 mua manh c6
phiéu chirng khodn nhu ky vong, diéu dé khién
nha dau tu can trong xem xét lai ky vong cla
minh vé van dé ndi room. Mot sy kién khac
dang khién thj trwdng tién té lién tuc cang
thang trong thoi gian qua la ty gia lién ngan
hang lién tuc pha tran, budc NHNN phai ndi
I6ng bién dé ty gid cho phép (mot hinh thirc
pha gia k§ thuat) dé theo kip thi trwong. Viéc
giam gid dong ndi té, trudc mat, khién tai san
bang dong VND clia cdc nha dau tw nwdc ngoai
bi giam gia, kéo theo viéc ho lién tuc ban ra dé
rat tién vé nhu [an séng rut tién khoi céc thi
trwdng mdi ndi trén toan cau trong thang 8.
Trong thang 9, cing thang ty gia cé thé duoc
gidm bdt khi NHNN tuyén bd khéng pha gia
thém; ddng thoi, chinh sdch m& room cho khai
ngoai s& tiép tuc 1a cau chuyén trudng ky khi
nhém cé phiéu chirng khodn mdi chi 1a nhém
thi diém dau tién. Cac sy kién tiéu cuc cé thé
duwoc gidm bdt, nhung viéc vang béng céc tin
ttrc ho tro sé khién thj truong gdp kho khan
trong viéc tang diém manh.

Vé van dé vi mo thé gi¢i, diéu nha dau tw
dang quan tam lic nay 13 1an séng rat von tai
cac qudc gia mé&i ndi van dang dién ra. Dong
USD ting vuot du doan cta FED do kinh té My
ting trudng tich cuc, ndi 1én 13 diém sang cla
kinh t& toan cau. Diéu nay khién FED phai can
nhic rat nhiéu trong viéc binh thuong hoa
chinh sach I3i sudt 1an d4u ké tir 2008, dy kién

vao thang 9 t&i. Pic biét, cac bién dong manh
trén thi trudng thé gidi gdn day, tiéu biéu 1a sy
kién pha gid RMB cla Ngan hang Nhan dan
Trung Quéc PboC, budc FED danh gia can trong
tinh hinh kinh té hon trudc khi dua ra quyét
dinh cubi cing. Dy doan trong ky hop FOMC
t&i, kha nang FED s& chuyén thoi diém nang I3
sudt sang thang 12 gia ting, trong khi kha ning
tang lai sudt trong thang 9 giam xuéng. Viéc
dy 10i thai gian nay s& giup FED c6 thém thoi
gian hon dé danh gia cac tac dong 1én kinh té vi
mo cla My. Trong trudng hop kinh té MY dién
bién té hon, FED ciing c6 thé 10i thoi gian binh
thudng hda chinh sach I3i sudt sang thang
3/2016.

Ngoai ra, dién bién phtrc tap cta gia dau trong
thoi gian vira roi cho thay nhirng bat én vé gia
dau d3 va sé con tiép tuc 1a cdu chuyén trong
nhitng thang t&i. Anh hudng cla viéc gidm gia
dau da khong con manh mé nhu trudce do téc
ddng cta n6é da dugc phan dnh kha nhiéu vao
thi trwdng cling nhw KQKD clia cdc doanh
nghiép.

Cudi cung, vét thwong tir sw sup dé cla TTCK
Trung Qudc chic han sé chwa thé mau chéng
1anh lai, va nhirng hau qua cla nd s& con tiép
tuc kéo dai trong thoi gian téi, ma viéc rat von
tr cdc qudc gia mdi ndi la mot trong s6 nhirng
hdu qua dd. Nhitng bién phéap cta Chinh pht
Trung Qudc nham ctru TTCK cé chdng chi la cac
bién phap tinh thé, c6 thé ngan chin duoc da
giam manh trong ngan han nhung khé cé thé
dirng duoc xu hudng gidm gia dai han cla
TTCK ndi riéng, hay xa hon la nhirng bat 6n cua
nén kinh té nhat nhi thé gidi.

C6 thé thay, khdng cé nhiéu diém sang trong
tinh hinh vi mé thé gidi trong th&i gian téi.
Maic du Chinh pht céc nwdrc, trong cubc gap
G20 mdi day, da phat di nhitng cam két nham
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nd luc hon nita trong viéc ddy manh ting
trudng sau khi chirng khién sy chdm chap cla
kinh té thé gidi, tuy nhién, s& can thoi gian dé
nhirng cam két dé tré thanh hién thyc. Co héi
dau tw vi thé s& khé khan hon va can duoc lua
chon mét cach ky lwdng hon nhu trong phan y
tudng dau tu dudi day.

Viéc thi€u vang sw dinh huwéng thj truong cla
kh&i ngoai trong thang 8 (va cd thé |a ca trong
thang 9) khién co héi mua ban trd nén kém
thuan lgi hon. Thi trwdng dang tich Ity dé tao
ddy virng chic sau khi gidm sau vé vung day
clia ndm 2014. Sy phan hda s& tiép tuc dién ra,
va cd |8 co héi dau tw s& dén nho vao cd hich
tlr KQKD quy 3 ndm nay. Vi |é d6, nhitrng nganh
duoc ky vong s& cé KQKD tét trong quy 3 nay
nén dwoc chd y trong thoi diém hién tai.

Mot s6 ch dé dau tw trong thang 9:

e Nhdm c6 phiéu bat ddng san va nhirng
nganh theo sau nhu xay dyng, va vat
liéu xay dung co co hoi bt phd vao
cudi ndm do tang trudng manh vé
lrong tiéu thu nha va nhirng quy dinh
md&i vé luat nha &, luat BDS dang dan
phat huy dnh huwéng, d6ng thoi doanh
thu va lgi nhuan sé duwoc tap trung
hach todn vao cudi nam. Luu y thém la
khéi ngoai dang tich cuc mua vao cac
c6 phiéu BDS, mic du ho ban rong trén
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ca thj truong. Hai cdu chuyén dang
duoc gidi dau tw quan tAm la cac
doanh nghiép cé nhiéu dat tai Pha
Qudc (CEO, DIG, UNI) va cac doanh
nghiép cé bat déng san quanh san bay
Long Thanh (DIG, DXG, LCG,...), cac
doanh nghiép cé quy dat 16n (SIS, BCl,
KDH, HDG, ITC...)

Trong trudng hop gid dau giam tiép,
day 13 co hai tiét kiém chi phi cho mét
s6 nganh cé chi phi st dung nhién liéu
cao, nhu nganh Dién (NT2), Héa chat
(PLC, CSV), Phan bdn (DPM), Van tai
bién (SKG), Gach (VIT, CVT). Nha d4u tu
c6 thé tai bdo cdo danh gié chi tiét tac
ddng cua viéc gidm gia dau dén céc
nganh tai day (link).

Nha dau tu c6 thé dé y dén nhém cb
phiéu dang duoc khdi ngoai lién tuc
mua vao. Mét s6 c6 phiéu dién hinh
trong cac nhém nganh Ngén hang, Bo
hiém, Nhiét dién, Bat dong san nhu
SRF, NT2, PGD, SFl, SVC, BID, DXG, SZL,
TRC, NCT, VPK, CLC va BIC.

Cudi cung 1a nhédm c6 phiéu phong thd,
beta thap. Trong bdi canh thj trwdong
khéng cé nhiéu tin tirc hd tro, va tinh
hinh vi mé thé& gidi van dién bién phirc
tap, nha dau tw xem xét cac c6 phiéu
phong thi nhu mét diém dén an toan.
M6t s6 gwong mat tiéu biéu la thyc
pham (VNM), Thiy dién (CHP, SHP), Y
té& (TRA) va Gido duc.
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Khuyén cao s& dung

Bén bdo cdo nay cia Céng ty C6 phdn Ching khodn Ngén hang Pdu tv va phdt trién Viét Nam (BSC), chi cung cdp
nhing théng tin chung va phén tich vé tinh hinh kinh t&€vi mé cing nhu dién bién thj trvéng chirng khodn. Bdo cdo nay
khéng dvoc xdy dyng d€ cung cdp theo yéu cdu cua bdt ky t6 chirc hay cd nhén riéng lé nao hodc cdc quyét dinh mua
ban, nam gi® chirng khodn. Nha déu tv chi nén s& dung cdc théng tin, phén tich, binh ludn cda Bén bdo cdo nhv l&
nguén tham khéo trvéc khi dva ra nhirng quyét dinh déu tv cho riéng minh. Moi théng tin, nhdn dinh va dy bdo va
quan diém trong bdo cdo nay dvoc dya trén nhirng ngudn d liéu déng tin céy. Tuy nhién Céng ty C6 phén Ching khodn
Ngéan hang déu tv va phat trién Viét Nam (BSC) khéng ddm bdo rdng cdc ngudn théng tin nay la hoan toan chinh xdc
va khéng chju bat ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh chinh xdc cua nhing théng tin dvorc dé cdp dén trong bdo cdo
nay, cing nhu khéng chiju trach nhiém vé nhirng thiét hai d6i véi viéc s& dung toan b hay mét phdan néi dung cda bén
bdo cdo nay. Moi quan diém ciing nhv nhdn dinh dvgc dé cdp trong bdo cdo nay dya trén sy cén nhdc cén trong, céng
minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhirng quan diém, nhdn dinh nay cé thé thay d6i ma khéng cén bdo trvdc.
Bén bdo cdo nay cé ban quyén va la tai san céa Céng ty C6 phan Ching khodn Ngén hang Déu tv va Phat trién Viét
Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, s¥a ddi, in &n ma khéng cé sy déng y cda BSC déu trdi ludt. Bt ky ndi dung nao cla
tai liéu nay cing khéng dugc (i) sao chup hay nhén ban & bét ky hinh thie hay phvong thée ndo hodc (i) duge cung
cdp néu khéng dvoc sy chdp thudn cda Céng ty C6 phdn Chirng khodn BIDV.

BSC Tru s& chinh

Tang 10, 11— Thap BIDV

35 Hang V6i— Hoan Kiém — Ha Néi
Tel: +84 43935 2722

Fax: +84 4 2220 0669

Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 9—146 Nguyén Céng Tr&
Quan 1, Tp. H6 ChiMinh

Tel: +84 838218885

Fax: +84 83821 8510
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Bloomberg: BSCV <GO>




