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Bao cao thang Céng ty C4 phén Chting khoan
Ngan hang DAu tu va Phat trién Viét Nam
02 /2015 KINH TE Vi MO

e Chi sb gia tiéu dung (CPI) thang 02/2015 gidm 0,05% so vé&i thang
trwdc; so véi cung ky tang 0,34%. Thang 3 sau Tét thwong la thang co
murc tang CPI thdp vi day 1a nhu cau nguwdi dan tré lai binh thwdng sau
khi tang lén trong dip Tét. Do d6 CPI thang 03/2015 nhiéu kha nang tiép
tuc giam, dy bao & mic -0,3% dén -0,2% (mom).

e Chisb PMI (HSBC) thang 02 dat 51,7 diém, tdng nhe so v&i mic 51,5
diém trong thang 01/2015. Nhw vay 1a mé&c du tring vao ky nghi Tét am
lich, PMI khéng nhirng khéng suy yéu ma van thé hién mic tang kha on
dinh, day cé thé coi la tin hiéu tich cwc. Dy bao PMI trong cac thang t&i sé
tiép tuc xu hwéng tang trwdng nhd hwdng loi kéo dai tir gia dau vao thap.
e Théng diép cta Théng dbc dang mang dén nhiéu ky vong lai suét
c6 thé sém dworc diéu chinh xubng trong thai gian téi. Tuy nhién NHNN
van can can nhéc nhiéu yéu td, trong d6 c6 van dé ty gia khi chi con
“han mirc” 1% tir nay téi cubi nam trong bdi cdnh ddng USD dang tang
gia.

THI TRWUONG CHUPNG KHOAN

e Sau vai phién dau thang gidm diém ti hiéu &ng tam ly khi ap dung
thong tw 36, VNIndex tdng manh va duy tri da tang dén hét thang. Chét
phién ngay 27/2, VN-Index déng clra & mirc 592,6 diém trong khi HNX-
Index chét tai 85.8 diém. Dong cb phiéu Ngan hang tiép tuc dong vai trd
dan déat thi treeng hdi phuc, bén canh d6 ETF ddy manh mua vao ciing
khién xu hwéng thi trwéng 6n dinh va ting diém virng chac.

. R i e P/E cta VN-Index va HNX-Index 1an lwot 13,38 va 12,6, kha théap so
PHONG PHAN TICH BSC véi 1 ndm gan day va kha hap dan so véi cac nwéce trong khu vuce.

. e Nhom cb phiéu BlueChips tiép tuc duy tri vi thé tang trwéng dan dau,
B‘SC Tru s chinh va bd xa so v&i cac nhém cb phiéu con lai. Nhém cd BCs cé mirc tang
Tang 10 — Thap BIDV 11,53% trong 2 thang dau nam, chl yéu do hoat dong mua vao cia khdi
35 Hang Vo6i — Ha ndi ngoai & cac c¢b phiéu vén héa Ién nhw VCB, BID, CTG, VIC. O chiéu
Tel: 84 4 39352722 ngwoc lai, nhém cé phiéu Penny c6 mirc gidm manh nhét do dong tién
Fax: 84 4 22200669 hién tai khéng con qué manh mé tai nhdm nay, dac biét khi Théng tw 36
da co hiéu lwc.

NHAN PINH THI TRUONG CHU’NG KHOAN THANG 03/ 2015

Website: www.bsc.com.vn

BSC Ho6 Chi Minh e Thitrwdng duoc du bao sé dién bién tich cwc trong thang 3/2015 nhe
Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tri vao bdi canh kinh t& vi mé 6n dinh, trong d6 chinh sach tién t& dinh huwéng
Quan 1, Tp. H& Chi Minh n&i 16ng nhiéu kha nang sé& dugc Ngan hang Nha nuéc cu thé hoa théng
Tel: 84 8 3 8128885 qua viéc giam thé‘m mat bang lai suét’. Vi qu’hé tro tr cac tl‘wéng tin vi

_ mo, VN-Index nhiéu kha nang vwgt moc 600 diém trong nira dau thang 3
Fax: 8483 8128510 va tiép can ngueng 610 — 620 diém.

e Du vay, chung t6i cling lwu y chu ky mua cta khéi ngoai, dac biét ETF
c6 thé gian doan tai ky hop FED vao nira cudi thang 3, gay ap lwc diéu
chinh trong ntra cubi thang 3. Do d6, dy bao thi trwdng sé gidm va tich Ity
quanh 600 diém vao cubi thang 3.
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A. BUC TRANH Vi MO VIET NAM THANG 02/2015

1. Lam phat tiép tuc thap do tac déng giam gia xang dau

Chi sé gia tiéu dung (CPI) thang 02/2015 giam 0,05% so v&i thang
trwéc; so véi cung ky tang 0,34%.

Ma&c di la thang Tét nhung CPI van gidm, diéu nay cé 03 nguyén nhan:
(1) van 1a do gia xang, dau trong nwéc dwoc diéu chinh gidm manh (gia
xang gidm 11,5%; gia dau diezel gidm 11,9%; gia dau hda gidm 10 %);
va (2) nhu cau tiéu dung trong dip Tét khéng tdng manh nhw cac nam
trwdc do tam ly chi tiéu tiét kiém hon cla ngudi dan; va (3) cong tac binh
bn gia va viéc bao ddm ngudn cung, cau hang hda trén thi trwong trong
dip Tét Nguyén dan dwoc thuwc hién hiéu qua.

Anh huwéng tir diéu chinh gia xang dau da tac dong lam gia nhém giao
thdng gidm manh & muac 4,41%, dong gop 0,39% vao mirc gidm chung
ctia CPI. Ngoai ra, mét s nhém hang héa va dich vu khéac ciing gia gidm
so v&i thang trwdc la : Nha & va vat liéu xay dwng giam 0,41%; bwu
chinh vién théng gidm 0,02%. Ngwoc lai cac nhom tang gia gdm c6: Do
udng va thubc 1a tang 0,56%; Hang &n va dich vu &n udng ting 0,53%;
May mac, mi nén, giay dép tang 0,45%; Thiét bi va dd dung gia dinh
tang 0,31%; Van hoa, giai tri va du lich tang 0,05%; Thubc va dich vu y t&
tang 0,04%; Gi&o duc tang 0,03%.

Dw béo: Thang 3 sau Tét thwong 1a thang c6 mirc tang CPI thap (tham
chi @am) vi day la nhu ciu ngudi dan tré lai binh thwéng sau khi tang lén
trong dip Tét. Do dé CPI thang 03/2015 nhiéu kha nang tiép tuc giam,
dw bao & mirc -0,3% dén -0,2% (mom).

Dién bién CPI c6 kha nang sé& 4m tré lai trong ntpa cudi nam 2015 va
dw bao ca nam tang dwéi morc 5%.

Db thi 1: Chi sé gia tiéu dung (2014 — T02/2015) Db thi 2: Dw bao CPI 2015 dwéi mire 5%
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D6 thj 3: Chi sé PMI

55

2. Tinh hinh san xuét kinh doanh van dién bién tich cuc

Chi s6 san xuat cdng nghiép thang 02 wéc giam 19,2% so véi thang
trwéc do thang 02 c6 nhiéu ngay nghi Tét, nhwng van tang 7% so
v&i cuing ky. Tinh chung 2 thang d&u n&m, SXCN ting 12% so véi cling
ky, cao hon nhiéu mirc tdng 5,4% cua cung ky nam truéc. V& co cau,
nganh ché bién - ché tao van dan diu véi mire tang rat cao 12,9% (yoy).

Téng mirc hang hoa ban 1é va doanh thu dich vu tiéu dung thang
02/2015 wée dat 276,2 nghin ty déng, tdng 3,7% so véi thang trwdc va
11,6% so v&i cung ky. N6i chung, thang 02 ndm nay la thoi diém dién ra
Tét am lich nén thj trwdng hang héa trong nwéc kha séi dong, nhu cau
san xuét va tiéu dung ting cao trong doé sirc mua tdng manh & cac mat
hang lwong thuc, thwe phdm. Nhw vay, tinh chung 2 thang dau nam,
tong mrc ban lé hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung wéc dat
542,7 nghin ty déng, tang 11,4% so v&i cung ky, néu loai trir yéu té gia
tang 10,7%, cao hon mc tang 6,2% cla cung ky nam 2014.

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

Nguén: GSO, BSC
Chi sé6 PMI (HSBC) thang 02 dat 51,7 diém, ting nhe so vé&i mirc 51,5
diém trong thang 01/2015. Nhw vay la mac du tring vao ky nghi Tét am
lich, PMI khéng nhirng khéng suy yéu ma van thé hién mirc tang kha 6n
dinh, day c6 thé coi la tin hiéu tich cwc. Mirc diém trén tiép tuc cho thay
sy mé réng trong 18 thang lién tiép cla linh vc san xuét trong nwéc
(trén mc 50 diém). Mac du sb lwong don d&t hang xuat khdu giam do
nhu cau tai cac thj trworng xuat khau yéu di (két thic thei ky tang kéo dai
5 thang). Nhwng ca hai chi sb san lwong va don dat hang mai tiép tuc
tang, phan anh nhu ciu ndi dia gia tang khi gia ca canh tranh hon nhe
gia chi phi nhién liéu giam.
Dw bao PMI trong céac thang té&i sé tiép tuc xu hwéng ting trwéng
nh& hwéng |oi kéo dai tir gia dau vao thap (cu thé 1a gia xang dau).
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3. Pau tw tryc tiép nwéc ngoai (FDI)

Tién do giai ngan FDI trong thang 2 tang trwéng virng chac bat chap
tinh hinh thu hat vén FDI sut giam manh. Can lwu y rang thang 2
vén la thang co it ngay nhét thang, déng thi tring véi thang Giéng
am lich nén c6 anh hwéng it nhiéu t&i viéc thu hat vén dau tuw.

Cu thé, FDI thwc hién trong thang 2/2015 dat 1,2 triéu USD, tang
7,1% so v&i cung ky nam trwdc. Téng FDI dang ky dat 1,19 triéu USD,
chi dat khoang 77% so v&i cung ky nam trwdc. Gan 2/3 gia tri FDI dang
ky la dang ky cap mai, trong khi phan con lai (FDI dang ky tang thém)
gidm manh so v&i cuing ky nam trwdc (-32%).

Dw an FDI tiéu biéu trong thang 02/2015:

Tén dw an

Quy mb Nha dau tw

Tang von bd sung cho Dy an Chuo Viét Nam (Nhat Ban) 50 trieu USD | Nhat Ban

Nhw vay, 2 thang dau nam 2015 hién chwa xuat hién dw an FDI I&n.
Sé lwong cac dw an dwoc clp chirng nhan du gia tdng nhwng chi yéu la
cac dw an c6 quy méd vén nhd. Tuy nhién, tinh trang trén chwa phan anh
dwoc xu hwéng FDI hién tai bdi cac dw an c6 quy mé vén Ién théng
thwdng can tén nhiéu thdi gian dé chuan bi. Cac dw an I&n gan day nhw
10 dy an BOT dién (v&i sb vén khoang 2-2,5 ty USD) van dang trong giai
doan chuén bi. Cac dbi tac Ién cha Viét Nam nhw Nhat, Han Québc, My
ciing khang dinh cam két dau tw vao Viét Nam. Hién nay, Viét Nam dang
rat tich cwc ddy manh qué trinh mé& clra théng qua viéc dam phan véi
céac dbi tac cling nhw cac hiép dinh quéc té.

Xu hwéng dich chuyén nha may san xuét cla cac tap doan Ién da duy tri
trong hon 2 nam qua cac dw an quy md réat Ién. Do d6, chung téi tiép
tuc ky vong cao vé trién vong thu hat vén FDI trong nhirng thang
tiép theo. Linh vwc dau tw chd chdt van 1a san xuat ché tao, may méc,
giay dép, bat dong san...
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D6 thi 5: Vén FDI (2013 — T2/2015) (ty USD) D6 thi 6: Co cau linh vwee dau tw FDI (tie 1/1/2014
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Thang 2, ludng von FDI tang manh & linh virc bat dong san (dat 9,3%)

va ban buén ban 1& (6%), khién ty trong trong nganh CN ché bién ché
tao IUi xudng 80%. Cac linh virc con lai chiém ty trong thiéu sb, twong
duwong 4,9%.

Nguén: FIA, BSC
Nguén: GSO, BSC

D6 thj 7 & 8: Quy m6 vén FDI theo déi tac (ttr 1/1/2014 dén 15/12/2014) (ty USD)
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Hai thang dAu nam, quan déo British Virgin tiép tuc dan d&u vei tbng  British Virgin tap trung von chd yéu va linh vire may méc véi tam diém
s6 vén FDI vao Viét Nam (chiém gan 1/3 tdng vén FDI Viét Nam). 14 nha may Worldon trong thang 1, va vira mai tang vén trong thang 2.
Céc nudc tiép theo 1an Iwot 1a Han Quéc, Nhat Ban va Hong Kéng. Hdng Kéng ciing bd sung thém 90 triéu USD trong linh virc may mic
Tiép theo la Thai Lan, Singapore, Hoa Ky va cac nwac con lai voi tbng tai dw an Regina Miracle International. Nhat Ban tang vén thém cho duy
gié tri chiém khoang 27%. &n Chuo, dau tw xay dyng va phat trién ha tang & Hai Phong.

Nguén: FIA, BSC

4. Xuat khau tang manh nh& vao khu vwc FDI

Kim ngach xuat nhap khau thang vira qua giam dang ké so véi
thang trwéc do trung véi dip nghi Tét Nguyén dan. Tuy nhién, can
can thwong mai cai thién dang ké khi bu lai gan hét gia tri tham hut
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trong thang 1 trwéc dé do da phan cac doanh nghiép ddy manh viéc
xuét khau trwéc ky nghi 18. Trong d6, xuat siéu khu vuc c6 vén FDI va
dau thé tang I&n 950 triéu USD, con nhap siéu khu vic trong nuwéc gidm
gan mét ndra, chi con 650 triéu USD.

Cu thé, kim ngach xuéat khau wéc dat 9,6 ty USD, gidm 28,4% so VOi
thang trwéc. Kim ngach nhap khau wéce dat 9,3 ty USD, gidm 32,4%
S0 V@i thang truée.

Do thi 9: Xuat nhap khau (2013 — T2/2015) (ty USD)

160 148.0 150.0 25
140 1313 1322 5
120

15
100
80 1
60 0.5
40

0
20
0 -0.5

2013 2014 T2-2015

B Nh3p khau B Xuatkhdu —€— Net
Nguén: GSO, BSC

Nhw vay, du vweéng vao dot nghi dai ngay nhwng can can thwong
mai trong thang 2 cua Viét Nam cai thién manh. Gia tri nhap siéu 0,36
ty USD trong thang 1 da dwoc bu trr di gan hét, dwa mirc tham hut céan
can thwong mai Viét Nam trong 2 thang dau nam vé murc 61 triéu
USD, thdp hon dang ké so vé&i mirc xuat siéu cung ky nam truéc (1,35 ty
USD). Hoat dong xuat nhap khau sé héi phuc ké tir thang 3, sau khi
cac hoat dong kinh té tr& lai quy dao binh thwéng sau ky nghi Tét am
lich.
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D6 thj 10: Top 10 mat hang xuat khau (ty USD)
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Dién thoai, dét may, dién t& may tinh va giay dép van gil vi tri mat
hang xuat khdu nhiéu nhét trong 2 thang dau nadm. Tuy nhién, trong
thang vira qua, chi c6 kim ngach xuét khau cla dién thoai va dién tr
may tinh tang trwdng so v&i thang trwde, trong khi mat hang dét may
va giay dép lai gidm nhe.

Nhém mét hang ndng san la nhém hang héa cé kim ngach xuét khau
téng trwdng dwong trong thang qua trong khi phan con lai hdu hét

tang trwdng am: Hat tiéu (+20%), gao (+13%), san (+8%).

D6 thj 11: Top 10 mat hang nhap khau (ty USD)
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May méc thiét bi duy tri vi thé sé 1 trong top nhitng mé&t hang nhap
khéu cla Viét Nam. Cac mét hang tang nhap la 6t6 (+116%), phuong
tién van tai (+72%), sét thép (+65%), san pham tir dau mé (+59%).

Nguén: GSO, BSC

D6 thj 12: Co’ cau khu vee déng gop (ty USD)
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Khu vic trong nwéc xudt khau 3 ty USD (giam 25,3% mom) ddng thdi gidm
manh lwgng nhap khau xuéng con 3,6 ty USD (giam 32,9% mom). Song song
véi d6, khu vire FDI xuét khdu va dau tho xuét khau 6,6 ty USD (gidm 29,7%

mom) trong khi ciing giam manh lwong nhap khau (gia tri wéc tinh dat 5,7 ty
USD, giam 32,1% mom)

Nguén: GSO, BSC
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5. Thitrwéng ngoai héi — Ty gia

Dién bién ty gia én dinh trong thang 2, dic biét 1a & ty gia lién ngan
hang. Ty gia tw do van déng nhén nhip hon khi ting & nira cudi
thang. Cu thé, ty gia lien ngan hang thay déi khdng dang ké trong thang,
dao ddéng quanh nguwdng 21.337 VND/USD; ty gia tw do giao dich & murc
trung binh cao hon, khoang 21.433 VND/USD.

Sw manh |én cha dong USD trong twong quan so sanh vé&i céac
ngoai té manh khac trén thé gi&i it nhiéu anh hwéng t&i dién bién ty
gia USD/VND trong th&i gian sap téi. Tin hiéu tich cwc ctia nén kinh té,
ky vong gia tang lai sudt USD trong khi cac nwéc khac da phan cha
trwong ndi 1dng tién té nham kich thich kinh té phuc héi la nhirng yéu té
chinh hd tro cho gia tri cia USD. Twong tw dbi véi Viét Nam, trong bdi
canh Ngan hang nha nwéc chd trwong gidm thém I4i suét trung va dai
han, dong tién hién nhién sé& co6 xu hwéng dich chuyén vé céc tai san
dinh gi4 béng ngoai té, cu thé 1a USD.

Trén co s& do, chung téi danh gia cao kha nang ty gia co kha nang bién
dong trong thoi gian sap t¢i. Cac yéu td co ban quyét dinh xu hwéng cla
cap ty gia USD/VND phan nhiéu sé trén co s& bién doéng lai suat cua
ddng USD quyét dinh b&i FED ciing nhw 13i suat ctia VND quyét dinh béi
SBV. Du vay, quan diém co ban vé xu huwéng USD/VND theo ching toi
van la tang trong thi gian sap téi.

D6 thi 13: Lai suat lién ngan hang (2/2014 - D6 thi 14: Dién bién ty gia (09/2014 — 2/2015)
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Nguén: Bloomberg, SBV, BSC
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6. Ngan hang - L&i suat

L& suat huy déong VND van twong déi 6n dinh. Cu thé, lai suét huy
déng cla cac ngan hang déi voi tién gvi ky han trén 12 thang nam &
mic 6,7 - 7,3%/nam; 5,7-6,7%/nam dbi véi tién gt co ky han tir 6 thang
dén dwdi 12 thang; ky han 1 thang dén dwéi 6 thang & mac 5-5,5%/nam;
dudi 01 thang hodc khéng ky han phé bién & mirc 0,8-1%/nam.

Lai suat huy déng USD: van phd bién & mic 0,75%/nam déi voi tién
gli cla dan cu; tiép tuc gitr 6n dinh & murc 0,25%/nam dbi vai tién g
cla tb chirc.

L&i suat cho vay bang VND tiép tuc 6n dinh. Hién nay, mét bang lai
suét cho vay phd bién dbi vai cac linh vc wu tién & mirc 7%/nam ddi voi
ngan han, cac NHTM nha nwéc tiép tuc &p dung |ai suat cho vay trung va
dai han phd bién dbi véi cac linh vre wu tién & mirc 9-10%/ndm. Lai suét
cho vay céc linh vuc san xuat kinh doanh théng thwdng & mic 7-
9%/nam dbi véi ngan han; 9-11%/nam dbi véi trung va dai han.

L&i suat cho vay USD: phd bién & mirc 3-7%/nam; trong d6 lai suat cho
vay ngén han phd bién & mic 3-6%/nam, cho vay trung va dai han phd
bién & mirc 5,5-7%/nam.

L&i suat van con dw dia dé giam thém tuy nhién van can can nhac
nhiéu yéu t6. Trwdc hét 1a lam phat du dang & mic thdp do gid xdng
dau gidm tuy nhién c6 thé tdng tr& lai vao cudi nam. So liéu lam
phat binh quan 12 thang nam ngoai trén 4%, trong khi muc tiéu Chinh
pha d&t ra ndm nay khong qué 5%. Nhw vay, NHNN van phai than trong
trong diéu hanh d& bam sat mac lam phat khoang 4-5% néu trén. Bén
canh d4, NHNN ciing phai tinh toan t&i van dé ty gia khi cam két pha gia
khong quéa 2% trong nam 2015 va nhw vay chi con “han m&c” 1% tr nay
t&i cudi nam trong bbi canh déng USD dang tang gia.

Tuy nhién, théng diép manh mé cda Théng déc dang mang dén
nhiéu ky vong ldi suat c6 thé sém dwoc diéu chinh xuéng trong
th&i gian t&i. Cu thé, sau khi ban hanh Chi thj sé 01/CT-NHNN nham
chi dao dé& gidm mat bang lai suat trung va dai han, Théng déc gan day
tiép tuc phat di thong diép sé diéu chinh giam lai suét cho vay trung va
dai han tr 1% - 1,5% trong nam nay.

Céac chivimo thang 02 va dw bao ca nam 2015

Chi tiéu Thang 02/2015 Dw béao 2015
Lam phat (yoy) 0,34% Duw¢i 5%
Tang trwdng tin dung N.A 13% - 15%
FDI dang ky (ty USD) 1,19 20 —22
FDI gidi ngan (ty USD) 1,2 11-12
Can can TM (ty USD) - 0,061 2
Ty gia (VND/USD) 21.458 21.458 - 21673
LS cho vay 9% - 11% 8% - 10%
LS cho huy dong 5% - 6% 5% - 6%
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D6 thj 15: Dién bién VN-Index

B. THI TRUONG CHU’NG KHOAN THANG 2 NAM 2015
|.  DIEN BIEN THI TRUONG CHUPNG KHOAN THANG 2 NAM 2015
1. Dién bién VN-Index

D6 thi 16: Dién bién HNX-Index

Triéu HNX-Index Triéu
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Ngudn: HNX, HSX, Bloomberg, BSC

Nguén: HNX, HSX, Bloomberg, BSC
Sau vai phién dau thang giam diém tir hiéu rng tam ly khi 4p dung
théng tw 36, VNIndex ting manh va duy tri da ting dén hét thang. 2
chi s dat dinh trong thang véi mire tdng 2,8% va 2,3% trong thang 2.
Chét phién ngay 27/2, VN-Index déng clra & mirc 592,6 diém trong khi
HNX-Index chét tai 85.8 diém.

Dong cb phiéu Ngan hang tiép tuc déng vai trd dan dat thj trwdng héi
phuc, bén canh d6 ETF ddy manh mua vao ciing khién xu huéng thi
trwdng 4n dinh va tang diém virng chac.

e Giai doan giam do hiéu wng tam ly khi ap dung TT36 (tir
2/2/2015 dén 3/2/2015), hoat déng ban thao xay ra trwédc thdi diém TT36
khéng c6 hiéu lwc 1 ngay va dinh diém dién ra trong phién giao dich 3/2
khi VNIndex gidm 12,9 diém véi cac cb phiéu Ngan hang dong loat gidm
san. Trong 2 phién dau thang VNIndex gidm 3,2%, nhiéu cb phiéu tich
Ity di ngang trwéc do ciing bi &p lwc gidm diém.

e Giai doan phuc hdéi ttr hoat déng mua vao cua khéi ngoai véi
cac tru cot la cac c6 phiéu Ngan hang (tlr 4/2 dén 28/2/2015): Sau
phién gidm diém manh cac cbé phiéu nganh Ngan hang hdéi phuc manh
véi hoat ddng ddy manh mua vao cla khéi ngoai. VNIndex ting 6,2% tuy
nhién thanh khodn thj truéng duy tri & mdc thap, khéng cé sy lan tda va
tao hiéu rng luan chuyén nganh. Co hoi dau tw khéng nhiéu va chi tap
trung & nhom cd phiéu ngan hang, cac cb phiéu cé khdi ngoai mua nhiéu
va & mot sb cd phiéu BDS.
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2. Cac nhém Index theo quy md vén héa

Nhém c6 phiéu BlueChips tiép tuc duy tri vi thé tang trwéng dan
dau, va bé xa so v&i cac nhém cé phiéu con lai. Nhém cd BCs co
murc tang 11,53% trong 2 thang dau nam, chd yéu do hoat ddng mua vao
cta khdi ngoai & cac cb phiéu vén héa Ién nhw VCB, BID, CTG, VIC. O
chiéu nguorc lai, nhém cd phiéu Penny c6 mirc gidm manh nhat do dong
tién hién tai khdng con qua manh mé tai nhédm nay, dic biét khi Théng tw
36 da co hiéu lwc. Chinh sw bén bi ctia dong tién khdi ngoai va sw tram
l&ng cha dong tién dau co khbi ndi da tao nén van dong déi nghich gitra
hai nhém cb phiéu trén. Twu chung lai, mc téng trong thang 2 cla cac
nhém BlueChips, LargeCap, MidCap, SmallCap va Penny lan lwot la
3.49%, -0.08%, 1.49%, 1.95% va -0.18%.

114 -
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110 A
108 -
106 - == 105.15
104 - 104.8
101.7
102 -
100 -
100.26
98 -
<o93<ob%b%b%bbb%b%b%b%b‘ob‘o@%%@
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SENEEN "\\ SESEN 0\% Q%Q@ NS g @ FFFFF S S 61:1' Vs '1’% ‘L(L
==BCs Index LargeCap Index ==MidCap Index SmallCap Index ==Penny Index

Ngudn: Bloomberg, BSC

ll. THONG KE THI TRUONG CHU’NG KHOAN THANG 2 NAM 2015
1. Thanh khoan Thi Trwdng

Thanh khoan binh quan cua thj trwéng vé mirc thap nhéat trong mét
nam qua, giam gan 30% va chi dat 1,834 ty déng/phién. Thanh khoan
gidm manh do: (1) Tam ly nghi ngoi s&m trwédc va sw than trong cla thi
trwdng sau ky Nghi Tét Nguyén dan tir 16/2 — 23/2, va (2) thi trwéng tang
nhanh chi do lwc kéo tir mdt sé cb phiéu Bluechips, khéng lan tda sang
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Do thi 18: Dién bién gia tri vén héa 2 san
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nhém c¢d phiéu khac, dac biét [a nhém cb phiéu vén héa nhd, do vay da
khéng kich thich dwgc sw tham gia manh clia dong tién.
D6 thi 17: Gia tri giao dich binh quan thang 2/2015
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Nguén: Bloomberg, BSC

2.  Quy mé Thj trwdng

Quy mé vén héa dat 57,8 ty USD, tiang 1,6% so vé&i thang trwérc, quy
mo vbn héa cla 2 san & mic 1.231 nghin ty. Vén héa 2 san tang nhe
1,6% so véi thang 1/2015, trong dé HSX va HNX cé murc tang lan lwot
3,1% va 0,5%. M tdng cta vbén hoéa trong thang 2, dac biét la trén
HSX, chi yéu do mét bang gia cb phiéu tang 1én, trong d6 nhém ¢ phiéu
vbén héa lén (VCB, VIC, CTG, BID) déng gép phan I&én cho sy tang
trwdng nay.

29 cbng ty niém yét trén ca 2 san cé thanh khoan trén mét triéu
USD/phién, duy nhét cé phiéu ngan hang BID c6 mat trong Top 5. S
lwong cb phiéu cé thanh khoan binh quan trén 1 triéu USD/ phién giam 4
cong ty so v&i thoi diém cubi thang 1/2015. Trong 5 ¢b phiéu dan dau, chi
c6 FLC, KLF va KDC xuét hién trong Top 5 cta thang trwéc. Danh sach
thang nay khong xuét hién thém cé phiéu méi nao.

Céc cb phiéu dwoc khéi ngoai mua — ban nhiéu trong thang qua déu da
xuét hién trong danh sach gébm HAG, PVS, BID, VCB, DPM va ClIlI. Cac
¢ phiéu thi trwdng chiém khodng 1/3 sb lwong cac cb phiéu trong danh
muc, ndi bat la FLC, KLF, VHG, FIT, SHB, OGC, KBC, SCR, DLG va ITA;
6/8 cb phiéu Ngan hang tiép tuc c6 mat trong danh sach cho thay céc cé
phiéu nay van c6 stre hat I¢n véi nha dau tw trong thang qua.

Do thi 13: C6 phiéu c6 thanh khoan trén 1 triéu USD trén 2 san
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3. Giatri Giao Dich Nwéc Ngoai

Sau thang 1 am dam, dong vén ngoai da tr& nén manh mé trong
thang hai khi lién tuc duy tri vi thé mua rong trén ca hai san trong 13
phién gan day nhat cua thang 2. Téng cong, ho mua rong lan lwot
1.073 ty déng trén HSX va 90 ty déng trén HNX. Khéi ngoai tiép tuc tap
trung vao nhém cb phiéu ngan hang (VCB, BID, CTG) va bat dong san
(VIC, HAG).

Tinh hinh chung cla thé gi¢i dang co nhirng thuan lgi nhét dinh cho hoat
doéng clia dong vén qudc té tai cac thi trerng méi néi nhw Viét Nam. Fed
chwa dwa ra 16 trinh cu thé vé kha nang tang |4i suit, ECB tuyén bd sé
trién khai goi n&i 16ng dinh lwong kéo dai 18 thang, bt dau t thang 3
nam nay. Bén canh do, viéc gia dau gidm khién lam phat ctia nhiéu quéc
gia gidam xudng, Trung Quéc tuyén bd ha I&i suat nhuw ngay 28/2, gép
phan kich thich dong tién chay sang cac tai san sinh 1&i hon.

D6 thi 19: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén HSX D6 thi 20: Dién bién giao dich khéi DPTNN trén HNX
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Nguén: Bloomberg, BSC Nguén: Bloomberg, BSC

12| Trang



BSC

BAO CAO THANG 02/2015 - BSC

Cung v&i xu thé mua rong 1.163 ty caa khéi ngoai, cac quy ETF tiép
tuc mua rong 195.15 ty trong thang 2/2015 .

Céc quy ETF di cung v&i xu thé mua rong cta khéi ngoai trong thang 2,
VNM (Vietnam market vector) mua rong voi gia tri 342.28 ty, FTSE VN
(FTSE Vietnam Index) ban rong vé&i gia tri 147.13 ty. Dién bién cu thé
giao dich cua cac ETFs nhw sau:

¢ VNM (Vietnam market vector) phat hanh thém 1,2 triéu chirng chi
quy, sb chirng chi tang tir 25,85 lén 27.05 triéu chirng chi twong
dwong mua vao 342,2 ty & Viét Nam. Quy c6 9 dot phat hanh
chirng chi quy tlr 9/2 dén 27/2 va 2 dot mua lai tir 2/2 dén 3/2. Tai
thoi diém cubi 2, quy duy tri mirc chénh léch gia va NAV quanh
2% cho thdy quy sé& con tiép tuc mua vao trong tuan dau thang 3.
e FTSE VN (FTSE Vietnam Index) ban rong 147.13 ty, quy giam
0,26 triéu chirng chi quy, qua dé gidm quy mé tr 14,32 [én 14,06
triéu xudng triéu chirng chi. Quy thwe hién 1 dot phat hanh ngay
27/2, mua lai vao ngay 12/2. Tai thdi diém cubi thang mirc chénh
léch gia va NAV téng hop 1a 0,5%, nhiéu kha nang chua cé hoat
ddng mua ban rd rét trong tuan dau dau thang 3.
Du EU da trién khai géi kich cau trong thang 1, FTSE VN van chwa c6
hoat ddng mua vao da dwoc dé cap trong bao cao thang 1. Tuy nhién
ETF VNM bt ng& ddy manh mua vao sau 1 thang dirtng mua cé chut bat
ngd dén thi trwéng. Thong diép chwa rd rang vé kha nang lai suét cla
FED phan nao gitp thi treng My tang diém va cé anh hudng tich cuc
lén quy ETF VNM. Ching t6i dw bdo Quy ETF VNM sé& con ddy manh
mua vao & nhirng tuan dau thang 3.

Do thij 21: Téng TS va chirng chi quy VNM Do thi 22: Téng TS va chirng chi quy FTSE VN
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. DANH GIA CAC YEU TO ANH HUONG DEN TTCK
1. Yéu td Vi mé va cac nhan t6 anh hwéng

Kinh té vi mé 6n dinh, tbc do ting trwdng kinh té tdng déu qua cac nadm
Sé tiép tuc 1a nén tang hd tro thj trworng chirng khoan tiép tuc di 1én trong
ndm nay. Chuyén déng tich cwc ca nhdm Ngan hang sau nhiéu nadm
khong ting trwdng gia 1a mdt minh chirng séng déng cho diéu nay.
Nhirng quy dinh méi hd tro cho thi trwdng bat dong san, théng tin vé
tham gia cac hiép dinh thwong mai I&n, nhirng chinh sach m&i cho thi
tredng chirng khoan dwoc ky vong la mét cu hich tam ly cho thj treong.
Ngoai ra nhitng bién déng vé gia diu, chuyén dich cac dong vén do
quyét dinh ctia FED, BOJ va EU ciing sé tac dong khéng nhé dén dong
tién tham gia thj trwong.

2. Yéuté PIE

P/E cta VN-Index va HNX-Index |an lwot 13,38 va 12,6, kha thap so
v&i 1 nam gan day va kha hap dan so vé&i cac nwéc trong khu vuec.
P/E cua VN-Index tang thém mét bac vij tri va HNX-Index tang thém hai
bac vi tri so v&i 20 thi trwong khu vire trong thang 2/2015, theo dé P/E
HNX-Index va P/E VN-Index lan lwot ding thir 4 va thé 6 trong s 20
nwéc khu viee. Trong khi mét bang gia tang 2.86% va 2.3%, P/E 2 chi sb
gia tang th hang (gidm di so mat bang chung), cho thay két qua kinh
doanh ctia cac cdng ty niém yét da cé sw chuyén bién tich cwc trong quy
IV ndm 2015. Diéu nay da dwoc ching toi d& cap trong béo céo thang 1
khi cho réng P/E thi trwdng con tiép tuc gidm khi nhiéu doanh nghiép Ién
sé cong bd KQKD quy IV va c& nam 2014 trong thang 2.

D6 thi 23: Dién bién chisé P/E 2 san D6 thi 24: Chi sé P/E cha Viét Nam so vé&i cac
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Ngudn: Bloomberg, BSC Nguén: Bloomberg, BSC
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P/E cta 2 chi sé van duy tri & mirc thap trong 12 thang, va dang hap
dan so qua khir trong méi twong quan vé thu nhap,

P/E 2 chi s van dang nam & vung triing trong 12 thang gan nhét, 2 chi
sb ré thir 3 trong 12 thang gan nhét. Thu nhap thi trwong van bu dép
dwoc mirc bién ddng ting gia cda thi trwdng trong thang 2. Bén canh do
khoadng cach gilva dwdng gia va dwdong P/E tang vot tr 77% lén mic
90%. Néu so v&i mire binh quan 70% tir 2008 dén nay, thi mirc chénh
léch gitra gid va thu nhap dang cho thdy mat bang gia chung cua thi
trwdng van & mirc hop ly va kha an toan cho hoat déng dau tw.

D6 thj 25: Twong quan giika VN-Index va chi s6 P/E
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IV. TRIEN VONG THI TRUONG THANG 3 NAM 2015

Thi trwdng dwoc dw bao sé dién bién tich cwc trong thang 3/2015 nho
vao bdi canh kinh té vi mé &n dinh, trong d6 chinh sach tién té dinh
hwéng nai 16ng nhiéu kha nang sé dwoc Ngan hang Nha nuéc cu thé
héa théng qua viéc gidm thém mat bang |&i suat. V&i sw hd tro tlr cac
théng tin vi md, VN-Index nhiéu kha ndng vwot mbc 600 diém trong nira
dau thang 3 va tiép can ngwéng 610 - 620 diém.

DU vay, xu huéng tang diém van tiém &n nhirng yéu té kém bén virng khi
phu thudc qué nhiéu vao vén ngoai va sy tang diém cta nhém cb phiéu
Ngan hang. Dong tién ndi van chua thiy suw tang trwdng va lan tda ro rét.
Chung téi cling lwu y chu ky mua cta khéi ngoai, dac biét ETF c6 thé
gian doan tai ky hop FED vao nlra cudi thang 3, gay ap lwc diéu chinh
trong nra cudi thang 3. Do d6, dw bao thj trwéng sé gidm va tich Iy
quanh 600 diém vao cudi thang 3.

15|Trang



BSC

BAO CAO THANG 02/2015 - BSC

Khuyén nghi dau tw

Chung t6i chwa thay dbi quan diém tich cuc vé thi trwdng trong nira dau
nadm 2015. Co hoi dau tw do vay sé nam & nhirng cb phiéu co ban, c6
KQKD tét va trién vong tich cwc trong nam 2015. Cac cd phiéu dau
nganh va nhém nganh nhw: Sam Iép, ngan hang, BDS, VLXD, Van tai
bién dwoc khuyén nghi mua tich Ity trong thang 3.
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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 Ching khoan 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, cong 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
Trwéng Phong Phan tich
longtt@bsc.com.vn

Bui Nguyén Khoa Nguyén Hoang Viét
khoabn@bsc.com.vn vietnh@bsc.com.vn
Lwong Thu Hwong Vi Thanh Phong
huonglt@bsc.com.vn phongvt@bsc.com.vn

Nguyén Héng Ha
hanh@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 Cong Tre
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
Website: www.bsc.com.vn Facebook: www.facebook.com/BIDVSecurities

Tw van dau tw
Lé Thi Hai Bwong
Phu trach phong
Tel: 0439352722 (155)
Email: duonglh@bsc.com.vn

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 thirc nao hodc (i) duoc cung cédp néu khdng duoc sw chép thudn cda Cong 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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