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Chién lugc dau tu thang 09/2020

“TIEN RE” HO TRG XU HUGNG TANG PIEM

Thi trudng ching khodn Viét Nam déa tdng manh va tré thanh mét trong nhiing thi trudng c6 dién bién
t6t nhdt thdng Tdm trén thé giGi khi VNIndex tdng t&i 10,4%. Nhin lai qud trinh tdng téc cha thi trudng,
chiing téi nhdn thdy thanh khodn ddc biét téng dét bién nhiing ngay cudi thdng di kém vdi ci but phd
cta chi s6 ching khodn. Diéu nay khdc véi dién bién thdng Sdu va thdng Bay khi ma thanh khodn dét
ngét tdng manh ciing la luc thi trudng bdt dau diéu chinh. Trong khi dé, khi chi sé tang diém di cing véi
viéc cai thién vé thanh khodn, xu hudng tich cuc thudng dugc duy tri trong nhiing ngay tiép theo do,
diéu da xay ra trong thdng Tu va thdng Nam.

Bén canh xu huéng tdng ngdn han dang tiép dién nhiing ngay dau thdng Chin, ching téi ky vong hoat
déng ctia NPT nudc ngodi sé tich cuc hon khi ma mét lugng tién 16n tir khéi nay ¢ thé sé gidi ngdn vao
dau thdng Chin. Trong béi canh NPT nudc ngoai van duy tri bdn rong nhiéu thdng qua, théng tin vé viéc
cdc quy ddu tu chuyén nghiép quéc té huy ddng dugc mét luong tién I6n phdn bé cho thj trudng Viét
Nam sé la mét ca hich I16n.

Chung téi cho réing xung luc tir thdng Tdm va ky vong vé dong tién ngoai méi cé thé gitp VNIndex vugot
qua nguéng 900 cua thdng Sdu va cé thé dat téi 920 diém. Tuy nhién, chung téi cho rdng luc tdng vira
qua khé bén viing khi ma theo quan sdt cia ching téi, du ng ky quy ciing da tdng manh theo cting da
tdng ctia cdc nhém cé phiéu. DBiéu nay c6 thé khién tam ly ngudi ndm gitr c6 phiéu dé bj anh hudéng khi
phadt sinh nhiing théng tin tiéu cuc. Mt trong s6 d6 6 thé la bién déng manh tirthj trudng chiing khodn
thé gidi. Mdi ddy nhdt, sau nhiing chudi ngay giam diém lién tiép thi chi s6 do ludng do bién ddng VIX
ctathjtruong My da bat tdng tré lai 1én muc trén 30 diém, cdnh bdo miic dé rii ro sdp tdi cta thi trudng
My. Trong qud khd;, ching téi nhdn thdy khi thi trudng My dét ngét téing manh dé tao nén dinh ky luc
mdi, thi trudng ndy ¢ xu huéng diéu chinh khd sdu ngay sau dé. Nhin lai nhiing thdi diém nay, dién
bién cta VNIndex ciing khéng qud tich cuc.

Tom lai ching t6i cho rdng thij trudng sé duoc hé trg tir xung luc tdng cba thdng Tdm va ky vong vé mét
lugng tién I6n turkhéi ngoai sé gidi ngan gitp VNIndex dat muc 920 diém. Tuy nhién, da téing thdng Chin
sé gap ghénh hon khi ma TTCK thé gi6i dang chuyén bién kém kha quan, trong bdi cénh NDT trong nuéc
da gia tdng manh du ng ky quy. Biéu ndy sé khién cho bdt ky thong tin tiéu cuc ndo cing s€ mang lai rai
ro cho thj trudng. Dién hinh nhu viéc chi s6 do ludng dé bién déng cia My da bat tdng tré lai sau khi S&P
500 dat dinh lich su. Do d6 chiing téi cho réing VNIndex cé thé dao déng trong khodng tir 870 — 920.

Tuong quan gilita VNIndex va S&P 500 trong 5 nam qua

VNINDEX (Trdi) e S&P 500 (phai)
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NOI DUNG
KINH TE THE GIOI
Nhat Ban: Liéu hoc thuyét kinh té€ ctia Thi Tudng Abe sé cham dut?
KINH TE VIET NAM

Lan séng dai dich thir hai va tdc dong Ién nén kinh té so vdi lan song thd nhat
Mong dgi nhiing gi tir géi ho trg thir 2?7

Tham hut ngan sach gia tang do chi tiéu dau tu cong vuot thu
THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG TAM: TANG TOC
TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG CHIN: LIEU CO GIU PUGC XUNG LUC?
CHIEN LUGC VA Y TUGNG PAU TU THANG CHIN
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Trong béi canh trién vong kinh t€ con nhiéu bdt dinh va ldi sudt huy déng lién tuc giam, thj trudng chiing khodn dang tré nén hdp dén hon
so vdi cdc kénh ddu tu khdc nhu vang hay BBS, bdi yéu cdu vén thdp va tinh thanh khodn cao. Theo d6, khéng chi nha ddu tu trong nudc
ma ca NPT nudc ngodi ciing ddy manh ddu tu cé phiéu, bdt chdp cdc sé liéu kinh t& vi mé khéng thuc su khd quan. S6 lugng tai khodn méi
giGi mé& mdi trong thdng 8 téing 4,8% so vdi thdng trudc (1én 28.300 tai khodn), miic cao nhét ké tir ndim 2019 (15.000 - 20.000 tai khodn
méi thdng). Ngodi ra, du ng cho vay ky quy tdng manh ké tir cudi thdng Béy cho thdy su “hao hing” cda cdc nha ddu tu hién tai trén thj

truong (udc tinh so bé cua chiing téi ghi nhdn cho vay ky quy vdo cudi thdng Tdm da téng 40% so vdi thdng Sdu).

Lién quan dén khéi ngoai, dong tién mai da chdy vao cdc quy chuyén nghiép ham y tin hiéu tich cuc déi véi cdc chi sé ching khodn. Mdc
du mét phan lugng tién mdit nay cé thé dugc gidi ngdn vao cdc c6 phiéu vén héa trung binh, nhém vén héa I6n van duoc ua chuéng hon

do co bdn tét va tinh minh bach. Biéu d6 cé thé ddy VN Index Ién mic cao hon trong thdng Chin.

Khi xem xét P/E cia nhom VN30, VN70 (nhém vén héa trung binh) va VNSML (nhém vén héa nhd), ching téi thdy rdng chi cé P/E ctia VN30
con thdp hon so véi qud khd. Trong khi d6, méic di nhém VN70 va VNSML tréng cé vé ré han VN30 nhung khéng con hdp dan hon khi xem
xét P/E lich st cdia cdc nhém nay. Do vdy, chiing t6i cho réing chién luge ddu tu theo sdt dong tién cta cdc quy chuyén nghiép van la chién
lugc pht hop trong ndm 2020. Tir danh sdch cdc ¢6 phiéu theo déi cda ching téi, cdc ¢6 phiéu vdn con tiém ndng tdng gid & hién tai bao
gém MWG, VRE, PNJ, KDH, HPG, REE, FPT, VPB va MBB. Luu y, gid muc tiéu cta ching téi chi xem xét dua trén trién vong kinh doanh va yéu

t6 co bdn cua cdc Cong ty. Nhu cdu cao tir cdc nha ddu tu c6 thé ddy gid c6 phiéu 1én muc cao hon so véi gid tri néi tai cda c6 phiéu.

Lan séng thir hai cia COVID-19 khién trién vong kinh t€ am dam hon ky vong trudc ddy cia ching téi. Mdc du ching téi cho réng trién
vong dai han cta hdu hét cdac nganh van kha quan nhd méi trudng phdp ly dugc cdi thién va cdc chinh sdch hé trg tir chinh pha, cdc Cong
ty véin sé d6i mdt nhiéu thdch thic trong ndm 2020. Hon nita, cho mua kinh doanh Q3 sdp dén, ching téi nhan thdy khéng dé dé tim tén
nhiing doanh nghiép cho thdy su' phuc héi kha quan sau dai dich. Trong danh sdch ngdn cta ching téi, ching téi muén dé cdp dén LTG,
¢bng ty ddu nganh trong linh vuc thudc trir sGu va xudt khdu gao. Ngodi ra, ching téi cling diéu chinh gid muc tiéu cia VHC Ién 50.000
déng/cp, tdng 26% so vGi GMT cdp nhat ngdy 18/8 vdi nhiing ddnh gid khé quan hon vé trién vong xudt khdu vdo thi truding My cling nhu

ky vong gid bdn trung binh sé tdng ddn tir ndia cudi ndm 2020.

DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM 18

54 ma c6 phiéu dugc CTCK Réng Viét nghién ctu (tim hiéu, trao d6i théng tin véi doanh nghiép) va cé nhing phén tich, ddnh gid cu thé
trong cdc “Bdo cdo phdn tich c6ng ty” hodc “Nhat ky chuyén vién” phdt hanh turtruée dén nay.
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KINH TE THE GIOI

e Nhat Ban: Liéu hoc thuyét kinh té cia Tha Tuéng Abe sé cham dut?

Nhat Ban: Liéu hoc thuyét kinh té cia Thi Tuéng Abe sé cham dut?

Thu tuéng Shinzo Abe da théng bao sé rai vi tri lanh dao Nhat Ban vi ly do stc khoe. Thai diém
dua ra thong bao kha dang lo ngai, dac biét khi xem xét dén cing thing gitta nhiéu quéc gia trén
Bién Déng.

Abe da trg thanh thd tudng tai nhiém lau nhat ctia Nhat Ban, diéu nay da gop phan dem lai su én
dinh trong khu vuc. Mdc du nhiing thién cdm theo chl nghia dan téc ctia 6ng doi khi thu hut sy
cha y tiéu cuc - chuyén tham nam 2013 clia 6ng Abe dén mdt ngdi dén gdy tranh cai thudng dugc
coi la biéu tugng cho qua khit quan phiét ctia Nhat Ban da xic pham Trung Quéc, Han Quéc va
lam "that vong" Hoa Ky. Abe la mét ngusi theo chi nghia cam két da phuong va miét mai thic
ddy cho mot trat tu qudc té dua trén luat |é.

Mét s6 céi tén dugc cho la c6 thé ké nhiém Abe, bao gém Chanh van phong Noi cac Yoshihide
Suga, cyu Bé trudng Qudc phong Shigeru Ishiba, Bo truéng Quéc phong duong nhiém Taro Kono
va cuu B6 trudng Ngoai giao Fumio Kishida. Bat ké 1a ai dugc Dang Dan chd Tu do chon vao thang
tGi sé phai tim céch can bang Igi ich canh tranh ctia Nhat Ban trén trudng thé gidi. Hy vong rang
su can bang do sé tiép tuc tang 1én nhu dudi thoi Abe vé mat quan hé véi My. Khéng nén quén
rang trugc thai diém khi Abe dugc bau vao ndm 2012, Nhat Ban khi d6 dudi quyén clia Dang Dan
chd Nhat Ban (DPJ) da gidi thé do Thi tuéng Yukio Hatoyama lanh dao, da dua Nhat Ban tién tdi
mot méi quan hé chat ché hon véi Trung Quéc.

May man thay, lién minh gitra My va Nhat Ban da da manh dé€ méi quan hé nay dugc thé ché héa
phan nao. Cho dén nay diéu dé da gitr an toan cho khu vuc.

Vay con ly thuyét kinh té ctia Thu Tudng Abe (Abenomics) thi sao? Bugc ra mat vao nam 2013,
phuong phép tiép can ba huéng - kich thich tai khda, chinh sach tién té phi chinh théng, cai cach
cd cau - nham chéng gidm phat va phuc héi nén kinh té. Y tudng 1a lam phat muc tiéu 2% sé thuc
ddy tam ly tiéu dung va chi tiéu tiéu dung, do d6 lam tang GDP. Tuy nhién, diéu dé da khéng
dat dugc.

Khi Tha tuéng Abe nham chiic vao ndam 2012, Nhat Ban van dang phuc héi sau cudc suy thoai
toan cau 2008-2009. Hién tai, tri€én vong kinh té van con dm dam nhung tinh than viing vang,
déng nghia vai viéc tdm ly ngudi tiéu dung da 6n dinh. Tuy nhién “Abenomics” da hoat dong theo
mot cach nhat dinh. Thi trudng chiing khoan da tang trd lai ké t& nam 2013 (Hinh 1), cac cdng ty
da giam don bay va 6 s8 du tién mat lanh manh.

Hinh 1: Chi sé Topix, 1989-2020

lushawaii published on TradingView.com, August 30, 2020 22:24:00 PDT
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Dan s6 hién tai cia Nhat Ban la 127 triéu ngudi, con s6 nay sé giam hon mét phan tu trong 40 nam
t&i - miic mat mat tuong duong véi toan bo dan sé clia Malaysia hodc Peru. T6c d6 gia hoa va thu
hep dan s6 ngay cang nhanh khién quéc gia nay ndm & top dau cia thay déi nhan khiu hoc toan
cau. Doanh nghiép Nhat Ban sé phai tr& nén canh tranh va d6i mdi han bao git hét dé ciu dat
nudc khoi mot cudc khiing hoang kinh té.
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Chénh léch lgi tiic TPCP My (%/nam) Lai tiic TPCP Duc va Nhat (%/nam)
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e Theo quan diém cla ching téi, viéc khéng gian cach xa hoi trén dién rong giup nén kinh té dat dugc muc tang truéng
GDP khoang 3,0% trong nifa cudi nam 2020

e G6ihd trg thir 2: m& rdng cdc nhém chiu dnh hudng va tap trung thic ddy niém tin clia cdc doanh nghiép nhé

e  Chung t6i udc tinh tham hut ngan sach ndm 2020 vao khodng 5,5-6,0% GDP

Lan séng dai dich thi hai va tic ddng Ién nén kinh té so véi lan séng thir nhat

Véi dién bién cac trudng hgp méi nhiém Covid-19 gidm trong thai gian gan day, c6 thé néi réng
Viét Nam lai mot lan nira hanh dong khéo Iéo va vuot qua dai dich. Cho dén nay, da c6 1.049
trudng hgp nhiém Covid-19 trén toan quéc va 35 trudng hop tir vong dugc ghi nhan tinh dén
ngay 06 thang 9. Mac du két qua nay van dugc xem la thanh céng trong viéc ngédn chan dai dich
Covid-19 so vai cac quéc gia khac, nhung ching t6i cho rang rui ro lay nhiém trong céng dong
van con hién dién. Do d6, chiing téi cho rdng sé thu vi khi tim hiéu sau hon vé tac dong cla lan
song dai dich tha 2 1én nén kinh té vi diéu nay c6 thé dinh hinh diéu kién binh thudng mdéi clia
nén kinh té€ va sé gitp cac nha dau tu dinh hudng trong giai doan tdi.

Dau tién, Chinh phu da rat kinh nghiém tir dot phong tda toan qudc lan thi nhat nham déi pho
lan séng th hai cGia dai dich. Theo d6, Chinh pha da khéng thuc hién phong téa trén dién rong
nhu trong thang 4 nam 2020, thay vao d06 la ¢ gang tién hanh phong tda cuc bé trong khi van
gilt nén kinh té& hoat déng binh thudng nhat c6 thé. Di liéu kinh té trong thang 8 ndm 2020 cho
thay cac khu vuc phong toéa (nhu Ba Nang) chiu anh hudng nang né hon so vdi cac khu vuc khac
trong ca nudc. Tuy nhién, diéu quan trong can luu y chinh la viéc cach ly xa héi khoanh vung chi
gitip gidm thiéu tac déng tiéu cuc clia dai dich d6i véi phia cau (doanh thu ban 18) chi khéng phai
phia cung (khu vuc san xuat). Hoat dong san xuat tai Da Nang chiu anh huéng nang né hon trong
thdi gian cach ly xa hoi trong khi hoat dong san xuat trén toan quéc khéng cho thdy tang truéng
trong thang 8 nam 2020 so vé&i cung ky nam ngoai.

Hinh 2: Hoat ddng kinh té tai Pa Nang (% so véi ciing ky) Hinh 3: Hoat déng kinh té toan quéc (% so véi ciing ky)
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Thu hai, dit liéu vé tang trudng san xudt cong nghiép va doanh thu ban 1é cho thdy tdc dong clia
lan séng dai dich thi hai c6 su phan hoa sau sac gitta cac nhém nganh. Ching téi thay rang tang
trudng van duy tri trong mét vai nganh nhu dugc phdm, cao su & nhua, noi that va thiét bi dién;
mat s6 nganh cho thdy su chuyén bién tich cuc nhu san xudt may maoc thiét bi, thiét bi van tai va
may mac. Ngugc lai, dai dich ti€p tuc kim ham tdng trudng ctia cac nganh san xuat chinh nhu thuc
pham, kim loai, gidy, dét may, héa chat, v.v. (xem chi tiét trong Hinh 3). Ngoai ra, nhu ching téi da
dé cap & trén, viéc gian cach xa hdi khoanh viing gitp gidm thiéu tac déng ctia Covid-19 déi véi
doanh thu bén I&. Tuy nhién, tdm ly e ngai di ra ngoai va du lich ti€p tuc gay ra nhiéu kho khan
hon cho nganh khach san va du lich.
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Hinh 4: Thay d&i hoat dong ctia nganh céng nghiép (% so véi cing ky, TB déng 3 thang)
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Cudi cuing, su xudt hién cac trudng hgp Covid-19 trong dgt bung phét vita qua cho thdy su bat én
van tén tai trong nén kinh té. Tuy nhién, chiing téi cho rang chién lugc khoanh viing 6 dich c6 thé
tao ra phuc héi nhe trong tang trudng GDP 6 thang cudi nam & muc khoang 3%, mac du muc nay
van thdp hon nhiéu so vai thai ki trudc Covid-19. Ching t6i ky vong tang truéng GDP trong Q3
2020 sé tang & muc 2,5% do quan sat thay dién bién tang nhe trong san xuat va tiéu dung. Kha
nang phuc héi kinh té sé tét han trong Q4 2020 nhd ndi l6ng c6 chon loc cac bién phap ngan
chan virus (vd: néi lai cac chuyén bay qudc té), dau tu cong t6t hon va cai thién niém tin cla ngudi
tiéu dung va tam ly kinh doanh di cing vai hy vong vé vac xin ngtia Covid trong nam 2021.

Mong dgi nhiing gi tif géi hé trg thir 2?

Mac du chinh phi da thanh cong trong viéc kiém soat dai dich, nhiéu doanh nghiép van phai cit
giam lao dong va dong clia do dai dich. Theo TCTK, cé khoang 34.300 doanh nghiép tam ngling
kinh doanh trong 8 thang dau nam (+ 70,8% sv cung ky). Cang nhiéu doanh nghiép déng cua,
cang nhiéu ngudi lao ddéng bi mat thu nhap. Do d6, cac nha hoach dinh chinh sach dang xem xét
g6i hé trg 1an hai nham giam thiéu tac dong tiéu cuc cta dai dich d6i véi nén kinh té.

Theo B6 Lao ddng - Thuang binh va Xa hoi (LDTBXH), chi ¢4 khodng 28,5% goi hé trg dau tién
dugc giai ngan tinh dén cudi thang 7 ndm 2020 (~ 17.500 ty déng). Ty |é thuc hién thap cta goi
hé tro ban dau da dat ra cau héi vé kha nang ti€p can géi hé trg clia cac nhom chiu anh huéng va
nhitng bién phap nao co6 thé dugc sir dung trong goi hé trg tha hai. Hién tai, BO LDTBXH dé xuat
gia han cac bién phap tir géi ho trg dau tién, bao gém ma rong nhém déi tugng thu hudng va stia
déi diéu kién cho vay d&i v6i khoan vay lai sudt 0% cho cac doanh nghiép dé tra luang cho ngudi
lao d6ng. Ngoai ra, géi ho trg thir 2 dugc dua ra nham hé trg nhom ngudi chiu anh hudng mai
(lao dong that nghiép séng trong hoan canh kho khan) va tap trung vao viéc thac ddy niém tin
cla cac doanh nghiép nhé bang cach cung cdp cac khoan vay uu dai. Goi hé trg nay udc tinh
khoang 18.600 ty déng (~ 798 triéu USD, 0,31% GDP), thap hon nhiéu so véi goi dau tién (xem chi
tiét trong Hinh 5).
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Hién tai, Chinh phu kha kién quyét trong viéc né luc cai tién tinh hinh kinh té trong khi van than
trong, khéng khién dai dich tré nén qua nghiém trong. Do tac ddng nghiém trong ctia dai dich,
chung t6i cho rang can phai thuc hién nhiéu bién phap han dé bao vé stic khde clia nén kinh té.

Hinh 5: Géi hé trg thit nhit so véi géi hé trg thit hai

G6i hé trg thi nhat Ké hoach Giaingan Ké hoach Giaingan
H6 trg thu nhap d6i véi nhém chiu anh hudng dich bénh
H6 nghéo 984.000 2.952
H6 can nghéo 1.260.000 1.890
Nguai thu hudng trg giup xa hoi 4.315.000 6.473
11.500
4 Ngudi c6 cong trong cach mang va chién tranh 1.135.000 11.500.000 1.703
5 Ng’um lao ddng trong nganh khéng chinh thic chiu anh 5.000.000 15.000
hudng
¢ Hokinh doanh da dang ky thué c6 thu nhap hang ndm 760.000 13.000 2.280 na
<100 triéu dong

H6 trg cac cong ty dé duy tri / khdi phuc viéc lam

Ngudi lao ddng hgp dong bij théi viéc tam thai khong
7 huéng luong do anh hudng truc ti€p cta dai dich COVID- 1.000.000 402.000 5.400 403
19 va khéng du diéu kién hudng bao hiém that nghiép

Tam hoéan dong BHXH d6i vai doanh nghiép cé 50% lao

dong nghi viéc tam thai 6.500 603

9 Hb trg dao tao st dung quy bao hiém that nghiép 1.000.000 na 3.000 na

Cho doanh nghiép vay vai lai suat 0% trong thoi han toi
10  da 12 thang dé tra luong cho ngudi lao dong, (50% luong 3.000.000 na 16.200 na
t8i thiéu x 3 thang)
Téng céng 61.397 17.500
%GDP (2019) 1,0% 0,3%
Goéi hé trg thit hai
H6 trg thu nhap déi véi nhom chiu anh hudng dich bénh

Ngudi lao dong bi dnh hudng bai dai dich Covid-19 dang
1 thué nha hodc nuéi con nhé dudi séu tudi, ap dung tu 3.600
thang 9 ndm 2020 dén thang 12 ndam 2020

H6 trg cac cong ty dé duy tri / khdi phuc viéc lam

Cho vay DN vlia va nhé, HTX, hé kinh doanh va ngudi lao

2 ddng ndng thon vdi lai sudt uu dai (3,96%/ nam), ap dung 15.000
tr thang 9/2020 dén thang 9/2021
Téng 18.600
%GDP (2019) 0,3%

Nguén: Worldbank, B6 LDTBXH, CTCK Réng Viét
Tham hut ngén sach gia tang do chi tiéu dau tu céng vugt thu

Theo TCTK, Nha nuéc da ghi nhan muc tham hut ngéan sach 106.000 ty déng (1,8% GDP) trong 8
thang dau nam 2020, trdi ngugc véi muc thang du 97.200 ty dong cla cing ky ndm ngoai. Tinh
dén ngay 15/8/2020, téng thu ngan sach la 812.200 ty déng, hoan thanh 53,7% k& hoach nam
2020 va gidm 12,9% sv cung ky. Trong khi d6, téng chi ngan sach udc tinh khoang 918.200 ty
déng, tuong duong 52,9% ké hoach ngan sach nhung tang 10,0% sv cung ky. Pang cha y la chi
dau tu phat trién ting trudng dang ké so vai cing ky nam ngoai (+ 44,4% sv cung ky va dat 44,3%
ké& hoach nam) nh& cac du 4n dau tu cong dugc trién khai nhanh han trong nhiing thang gan day.
Trong khi vén ngan sach nam 2020 va tang trudng GDP chiu anh hudng ti khiing hoang Covid-
19, viéc gia tang chi dau tu cong va géi tai khoda ctu trg dudi hinh thic hoan nop thué, mién va
gidm thué c6 thé dan dén tham hut ngan sach cao hon.

Trong thang 6 nam 2020, BO Tai chinh udc tinh tham hut ngan sach tu 5,0-5,1% GDP. Tuy nhién,
dua trén dién bién gan day cia ngan sach Nha nudc va du bao tang trudng GDP thap hon, ching
t6i cho rdng tham hut ngan sach ndm 2020 c6 thé cao hon udc tinh ca B Tai chinh, vao khoadng
5,5-6,0% GDP.
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Hinh 6: Thu ngan sach so véi tang truéng chi phi dau tu (%
so véi cung ky)
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Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét
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Hinh 7: Liy ké bdi chi ngan sach 8 thing nam 2020 (nghin
ty dong)
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG TAM: TANG TOC

Sau khi diéu chinh d6t ngdt vao nhiing ngay cudi thang Bay do nhiing lo ngai vé tinh hinh cua
dich bénh, thi trudng bat dau binh tinh tré lai nhiing ngay dau thang Tam va VNIndex héi phuc
dan nhiing ngay sau dé. Tuy nhién, t6c d6 tang bat dau cham lai va VNIndex di ngang trong
khoéng tir 840 - 860 trong nhiing ngay gilia thang Tam. T&i ngay 24/08, thi trudng tiép tuc ghi
nhan dot tang manh thi hai cta thang khi VNIndex buat pha [én ngudng 880. Két thiic thang,
VNIndex dat 881,65 diém, tang 10,4% MoM. Chi s6 HNX tham chi con c6 dién bién tich cuc hon
khi tdng tGi hon 16,1% MoM, dat 124,85. Nhin rong ra, dién bién cac thi trudng chiing khoan trong
khu vuc va trén thé gi6i déu tang diém kha tich cuc. Chi s6 SHCOMP, KOSPI va S&P500 ting lan
luot 1a 2,6%, 3,4% va 7,3% MoM trong khi @6 chi s6 MSCI Can Bién va MSCI Mdi N&i tdng 2,1% va

6,5% MoM.
Hinh 8: Dién bién chi s6 VNIndex ké tif dau nam Hinh 9: Dién bién chi s6 HNXIndex ké tir dau nam
GT khdp 1énh (ty dong) VN-Index (truc phai) GT khdp Iénh (ty déng) HNX-Index (truc phai)
10.000 - - 1100
1.400 - - 130
8.000 - L 1000 1.200 - [ 120
1.000
6.000 L 900 800 J L 110
4,000 - L 800 600 1 - 100
400 -
2.000 - L 700 200 - - %0
0 e s
0 — T — 71— — 71— 71— 600 1/2 1/312/243/17 4/9 5/5 5/27 6/18 7/10 8/3 8/25
1/2 1/31 2/24 3/17 4/9 5/5 5/27 6/18 7/10 8/3 8/25
Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Vé mat thanh khoan, trong dot tang dau tién kéo dai tir dau thang Tam t&i ngay 20/08, thanh
khoan trung binh chi ngang bang so véi thanh khoan trung binh cta ca thang Bay. Tuy nhién,
thanh khoan trung binh nhirng ngay con lai dot ngot tang manh dat muc gan 5,5 nghin ty dong/
phién, tang 43,7% so v&i thanh khoan trung binh cia dgt 1. Xét theo nhém von héa, thanh khoan
trung binh dgt 2 cla nhdm VN30, VNMid va VNSmall tang 1an lugt 52,2%, 40,7% va 26,2% so véi
thanh khodan trung binh dgt 1. Dién bién chi s6 VN30 (+4,8%) cling tang t6t hon so véi hai nhém
con lai trong dgt 2.

Buc tranh chung clia cac c8 phi€u trén hai san cho thady da phan cac ¢ phiéu cé dién bién tich
cuc khi s6 lugng ¢ phiéu tang diém dat muc cao ky luc va ngang bang véi thang Tu 2020.

Bang 1: Dién bién cac nhém ¢é phiéu trong thang Tam Hinh 10: S6 lugng cé phiéu theo ty suit sinh 1oi/thang
VNSmall
W <-20% ® (-20%,-10%)] ™ (-10%,0%) = [0%,10%) ® [10%,20%) = >20%
TBKL 800 _—
¥ B
hing  Thay 7OOIII|IIIIIIIIIII I §
ngay doi
5 Az 600 I
(ty gia
doéng) 500 I
400
Théng Bay 1880 -39% 1123 -50% 427  -46% 200
Tir03/08-20/08  1.661 6,1% 1.155 9,4% 684 10,1% 200
100
Ti20/08-31/08 2529 48% 1626 29% 864  3,6% 0 ! il ! I ! 11 ! 11 ! I il1 I g

01/19  04/179 07/19 10/19  01/20  04/20  07/20

Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét Nguén: FiinGroup, CTCK Rong Viét
TBKL: Trung binh khdp lénh

Tat ca cac nganh déu ghi nhan dién bién tich cuc trong thang Tam, dac biét la nganh nang lugng
va nganh hang tiéu dung khéng thiét yéu. Trong khi do6, nganh bat déng san c6 dién bién khéng
tich cuc bang cac nganh con lai khi ma VIC va VHM chi tang lan lugt 1a 2,9% va 1,0% MoM trong
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khi VNIndex tang dén 10,4%. Trong khi nganh ndng lugng tdng manh nha luc kéo ctia PLX (+24,4%
MoM) thi nganh hang tiéu dung dién bién tét nhd su hé trg cia MWG (+25,4% MoM). Nganh tai
chinh (+13.6%) cling ghi nhan tang trudng kha t6t nha sy déng gop ctia BVH (+22,9% MoM), CTG
(+20,4%), HDB (+17,6%), VPB (+15,0%) va TCB (+14,5%).

Hinh 11: Dién bién chi s6 cac nhém nganh trong thang Tam

== \/NFIN Index  ====VNREAL Index VNMAT Index VNIND Index  e=====\/NCONS Index

s \/NCOND Index emmmV/NHEAL Index emmm=)/NENE Index  emm===V\/NUT|Index  e=====VNIT Index
130 1

120 A

100 A

90

31/07  03/08 06/08 09/08 12/08 15/08 18/08  21/08 24/08 27/08  30/08

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Giao dich khéi ngoai

Khoi ngoai bat dau ban rong manh hon so véi ba thang trudc dé khi gia tri dat muc 3,2 nghin ty
déng théng qua giao dich khép l1énh trén san HOSE. Nhém nay bat dau ddy manh ban rong trong
dot tang thur hai cda thi trudng khi chitrong khoadng thai gian 7 phién cudi thang Tam, khéi ngoai
ban rong 2,3 nghin ty dong. Chi tiét hon, mac du khéi ngoai ban rong VHM trén san véi hon 857
ty déng, khéi nay mua thod thuan gan 1,6 nghin ty déng trong thang Tam. Mot s& ¢6 phiéu bi ban
rong manh qua san nhu HPG (439 ty dong), VCB (334), VNM (331), VRE (316), NVL (260), MSN (146),
DXG (137), VIC (134) va VJC (102). Tuy nhién, mét s6 ¢6 phi€u van dugc khdi ngoai quan tdm nhu
PLX (+244 ty dong), PHR (+134), HDB (+64), STB (+53), KSB (+52), VSC (+45), BMP (+40), GAS (+39),
CTD (+39) va DPM (+28). V& khia canh nhdm c6 phiéu, mac du khdi ngoai ban rong kha manh
nhém ¢ phi€u VN30 véi gan 1,6 nghin ty déng théng qua giao dich khép 1énh, cac ¢é phiéu trong
nhém VNDiamond chi bi ban khoang 200 ty déng, tucng duong 6% téng gia tri ban rong khép
Iénh clia VNIndex.

Vé phia ETFs, cac quy ETFs ngoai ghi nhan dién bién kha trai chiéu. Trong khi VNM ETF va KIM ETF
huat rong lan lugt la 7 va 3,9 triéu USD, quy FTSE Vietnam ETF va MSCI Viét Nam ctia Hong Kong
rat ra lan luot la 1,3 va 2,3 triéu USD. Trong khi dé hai quy ETFs néi thuéc quan ly ctia VFM la
FUEVFVND va ETVFVN30 hut rong lan luot la 15,6 va 13,0 triéu ching chi quy, tuong duong 195
va 180 ty dong. Trong khi d6, quy FUESSVFL khéng cé hoat ddng nao trong thang Tam. Quy ETF
mo phong chi s6 VN30 clia SSIAM ciing viia niém yét trong thang Tam, tuy nhién chua c6 hoat
déng hut rong nao dang ké.

% CTCP RongViet Securities - Bdo cdo chién lugc Thang 09/2020 10



Hinh 12: Dién bién mua/ban rong (khép 1énh va théa thuan)
héng ngay cGia nha dau tu nudc ngoai (ty dong)

Hinh 13: Mua réng cta khéi ngoai (khép Iénh) va dién
bién ctia VN-Index theo thang

mmmm Mua/bén rong (cot trai)

Mua/bdn rong tich Iy (cot phai) Mua/ban rong (ty déng, cot trai)
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Nguén: FiinGroup, CTCK Rong Viét
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Nguén: FiinGroup, CTCK Rong Viét

Bang 2: Giao dich nha dau tu nudc ngoai theo nhém nganh trén hai san HOSE va HNX

HSX HNX
Téng KL mua Téng GT mua Tong KL mua Téng GT mua
ban rong (dvt: ban rong (dvt: ban rong (dvt: ban rong (dvt:
ngan c6 phiéu) ty dong) ngan c6 phiéu) ty dong)
D4u khi 5.578 254 -4.272 -53
Hdba chat 5.882 202 -622 -4
Dich vu tai chinh 10.974 66 -267 -6
Ban |é -992 12 57 0
Truyén thong -9 0 -168 -3
Vién théng 0 0 9 0
Céng nghé Thong tin -506 -2 2 0
Bao hiém -450 -9 -15 -1
Hang ca nhan & Gia dung -9 -1 -506 -5
0 t6 va phu tung 281 -17 0 0
Y té -1.274 -40 -49 -1
Du lich va Giai tri -2.285 -117 -39 -1
Hang & Dich vu Céng nghiép -8.124 -147 -1.016 -8
Dién, nudc & xang dau khi dét -13.157 -164 -2.296 -29
Xay dung va Vat liéu -16.091 -282 -7.791 -40
Tai nguyén Co ban -19.319 -399 18 0
Thuc phdm va d6 uéng -14.283 -689 79 2
Bat dong san -54.006 -712 342 -1
Ngan hang -26.970 -1.033 -1.326 -17

Nguén: FiinGroup, CTCK Rong Viét
Giao dich khdi té chiic trong nuéc trén san HOSE

Theo théng ké tir Fiinpro, giao dich clia nha dau tu t8 chiic trong nuéc trd nén dot bién trong
thang Tam khi kh6i nay mua rong hon 3,2 nghin ty dong. Trong dé, nhdm cac nha dau tu tu doanh
ching khoan mua rong gan 1,2 nghin ty déng. Mot sé ma dugc khéi té chiic trong nudc mua
manh nhu CTG (+777 ty d6ng), HPG (+395), VCB (+242), FPT (+237), VHM (+226), NHH (+222),
MWG (+218), VIC (+217), VNM (+217), TCB (+213), CTD (+195),...Trong khi &6, DIG la ma bi nhém
nay ban rong manh nhat véi 193 ty déng, theo sau la HNG (-143), AAA (-124), GMD (-104), GTN (-
85), GAB (-83), TCM (-53). Trong khi d6, nhém tu doanh mua rong manh CTG véi hon 676 ty dong.
Trong ngay 28/08 chuing téi ghi nhan té chiic nudc ngoai ban rong 650 ty CTG qua giao dich thoa
thuan, trong khi khéi tu doanh cling mua moét lugng tuong duong trong cling ngay. Bén canh
CTG, khéi tu doanh cling mua rong mét s c6 phiéu khac nhu TCB (+78 ty déng), HPG (+73), 1JC
(+56), VNM (+54), VIC (+51), MSN (+50), FPT (+49).

11



Hinh 14: Giao dich nha dau tu t8 chuc trong nudc bao gém ca tu doanh

mTydoanh = T8 chiic trong nuSc

4.000 -
3.000 A

2.000 A

1.000 A I
0 - —_ — |

-1.000 -
-2.000 -

-3.000 -

-4.000 -
01/2020 02/2020 03/2020 04/2020 05/2020 06/2020 07/2020 08/2020

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG CHIN: LIEU CO GIU PUGC XUNG LUC?

N&i ti€p da tang tdc tir thang Tam

Thi trudng ching khodan Viét Nam da tang manh trong thang Tam vira qua va trd thanh mét trong
nhiing thi trudng co6 dién bién t6t nhat thang Tam trén thé gidi khi VNIndex tang tGi 10,4%. Nhin
lai qua trinh tdng téc cla thi trudng, chidng téi nhan thay thanh khoan dac biét tang dét bién
nhiing ngay cudi thang di kém véi cd but pha cla thi trudng. Diéu nay khac véi dién bién thang
Sau va thang Bay khi ma thanh khoan dot ngét tang manh cling la luc thi trudng bat dau diéu
chinh. Trong khi &6, khi thanh khoan va thi truéng cling tang, xu huéng cla thi truong thudng
dugc duy tri trong nhirng ngay ti€p theo dé, diéu da xay ra trong thang Tu va thang Nam.

Bén canh xu hudng tang ngan han dang ti€p dién nhiing ngay dau thang Chin, ching t6i ky vong
hoat dong ciia NDT nuéc ngoai sé tich cuc hon khi ma mét lugng tién 16n tir khéi nay c6 thé sé
gidi ngan vao dau thang Chin. Trong boi canh NDT nudc ngoai van duy tri ban rong nhiéu thang
qua, thong tin vé viéc cac quy dau tu chuyén nghiép quéc té€ huy dong dugc mot lugng tién Ion
phan bé cho thi trudng Viét Nam sé la mét cu hich 16n. Cu thé, truéc khi quy Dai Loan huy dong
dugc quy mé 160 triéu do d€ dau tu vao thi trudng Viét Nam, Dragon Capital cling da huy déng
dugc mot lugng tién kha 16n cho quy VFMVSF cla Vietfund Management. K& tir cudi thang Sau
téi nay, udc tinh VFMVSF da nhan dugc khoang 1,5 nghin ty dong ti khéi ngoai. Quy nay da giai
ngan tuong duong khoang hon 1,1 nghin ty déng chiriéng thang Tam. Danh muc dau tu ctia quy
nay da phan la cac c6 phi€u von hoa I6n va c6 thanh khoan cao.

Tuy nhién xu huéng di Ién trong thang Chin c6 thé gap ghénh hon

Chung t6i cho rang xung luc tir thang Tam va ky vong vé dong tién ngoai mdi cé thé gitp VNIndex
VUGt qua ngudng 900 clia thang Sau va c6 thé dat t&i 920 diém. Tuy nhién, ching téi cho rang luc
tang vlra qua khoé bén viing khi ma theo quan sat ctia ching t6i, du ng ky quy cling da tang manh
theo cung da tang clia cdc nhém b phiéu. Piéu nay c6 thé khién tam ly ngudi ndm gilt c6 phiéu
dé bi anh hudng bdi nhiing théng tin tiéu cuc. Mot trong s6 d6 co thé |a bién dong manh tur thi
trudng chiing khoan thé gigi. Mdi day nhat, sau nhiing chudi ngay gidm diém lién tiép thi chi s6
do lusng do bién dong VIX cda thi trudng My da bat tang tré lai [én muc trén 30 diém, canh bao
muic do rdi ro sap tGi cda thi trudng My. Trong qua khi, ching t6i nhan thay khi thi trugng My dot
ngo6t ting manh dé tao nén dinh ky luc mdi, thi trudng nay c6 xu huéng diéu chinh kha sau ngay
sau d6. Nhin lai nhiing thai diém nay, dién bién cia VNIndex cling khéng qua tich cuc.

Hinh 15: Tuong quan giirta VNIndex va S&P 500 trong 5 nam qua

VNINDEX (Trdi) e S&P 500 (phai)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

% CTCP RongViet Securities - Bdo cdo chién lugc Thang 09/2020 13



Tém lgi ching t6i cho rdng thi trudng sé dugc hé trg tir xung luc tdng cda thdng Tdm va ky vong vé
mot lugng tién I6n tar khéi ngogi sé gidi ngén giup VNIndex dat mdc 920 diém. Tuy nhién, da tédng
thdng Chin sé gdp ghénh hon khi ma TTCK thé gi6i dang chuyén bién kém kha quan, trong béi cdnh
NDT trong nudc da gia tdng manh du ng ky quy. Diéu ndy sé khién cho bdt ky théng tin tiéu cuc ndo
cting sé mang lai rdi ro cho thj trudng. DBién hinh nhu viéc chi s6 do ludng dé bién déng cia My da bat
tdng tré lai sau khi S&P 500 dat dinh lich si. Do dé chiing téi cho rding VNIndex cé thé dao déng trong
khodng ttr870 - 920.
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CHIEN LUGC VA Y TUGNG PAU TU THANG CHIN

“TIEN RE” HO TRO XU HUGNG TANG DPIEM

Trong bdi canh trién vong kinh té con nhiéu bat dinh va 1ai suat huy déng lién tuc giam, thi trudng
chiing khoan dang tré nén hap dan hon so véi cac kénh dau tu khac nhu vang hay BDS, béi yéu
cau von thap va tinh thanh khoan cao. Theo d6, khéng chi nha dau tu trong nudc ma ca NBT nudc
ngoai cling ddy manh dau tu cé phiéu, bat chap cac s6 liéu kinh té vi mé khong thuc su kha quan.
S6 lugng tai khoan méi giéi m& mdi trong thang 8 ting 4,8% so véi thang trudc (Ién 28.300 tai
khoan), muic cao nhat ké tif nam 2019 (15.000 - 20.000 tai khodn méi thang). Ngoai ra, du ng cho
vay ky quy tdng manh ké ti cudi thang 7 cho thay su “hao hing” clia cac nha dau tu hién tai trén
thi trudng (udc tinh so bd cla ching téi ghi nhan cho vay ky quy vao cuéi thang 8 da tang 40%
so v@i thang 6).

Lién quan dén khéi ngoai, dong tién méi da chay vao cac quy chuyén nghiép ham y tin hiéu tich
cuc ddi vai cac chi s6 chiing khoan. Mac du mét phan lugng ti€én mat nay c6 thé dugc gidi ngan
Vao cac cb phiéu vén héa trung binh, nhém vén héa 16n van dugc ua chudng han do co ban t6t
va tinh minh bach. Diéu d6 c6 thé ddy VN Index |én miic cao han trong thang Chin.

Khi xem xét P/E cla nhom VN30, VN70 (nhém vén hoa trung binh) va VNSML (nhém von héa nho),
chung t6i thay rang chi co P/E ctia VN30 con thap hon so véi qué khi. Trong khi d6, mac du nhom
VN70 va VNSML trong cé vé ré hon VN30 nhung khong con hap dan hon khi xem xét P/E lich st
cla cac nhém nay. Do vay, ching téi cho rang chién lugc dau tu theo sat dong tién cla cac quy
chuyén nghiép van |a chién lugc phu hgp trong nam 2020. Ti danh séch cac ¢6 phiéu theo doi
cla ching t6i, cac ¢ phi€u van con tiém nang tang gia & hién tai bao gém MWG, VRE, PNJ, KDH,
HPG, REE, FPT, VPB va MBB. Luu y, gid muc tiéu clia ching t6i chi xem xét dua trén trién vong kinh
doanh va yéu t6 cc ban clia cac Cong ty. Nhu cdu cao tir cdc nha dau tu c6 thé day gia ¢ phiéu
Ién muic cao hon so véi gia tri ndi tai cda ¢é phiéu.

P/E P/E
Trailing 2020F

GTGDBQ Gia Gia
3 thang muc hién Khuyén

(triéu tiéu tai nghi
déng) (dong) (déng)

MWG  40.996 83.768 131.000 94.800 40% Mua 12,2 2,5 22,7 262 10,1 256 1,6 11,3 89
VRE  60.998 70.565 34700 28.100 23% Mua 1,4 -5,9 9,8 16,8 6,9 8,8 0,0 26,5 20,4
PNJ  13.205 45.466 73.000 61400 22% Mua -9,4 -24,8 20,4 244 11,8 234 29 13,3 13,2
KDH  13.346 22.786 29300 25.000 19%  Tichldy 32,6 24,0 -3,1 17,7 105 146 20 12,8 10,2
HPG  79.130 319.570 29400 25.000 18%  Tich Iy 39,5 41,0 9,7 23,7 11,9 200 00 9,5 5,6
REE  11.107 16.293 41700 37500 16%  Tichlay 6,3 2,9 2,1 3,9 7,7 11,3 48 78 6,7
FPT  37.743 89.250 55.000 50400 13%  Tichldy 12,3 12,1 18,4 214 95 21,5 40 11,8 9,3
VPB  55.193 99.690 26,500 23.700 12%  Tichldy 10,0 15,7 15,1 25,1 2,5 194 00 57 4,8
MBB  41.926 85.419 20.000 18200 10%  Tich ldy 13,3 6,4 18,6 26,1 2,1 194 00 53 4,4

Hinh 16: Dién bién P/E ctia VN30
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Hinh 17: Dién bién P/E ctia VN70
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Hinh 18: Dién bién P/E cia nhém VNSML
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Lan séng tha hai cia COVID-19 khién trién vong kinh t&€ am dam hon ky vong trudc day clia chung
t6i. M3c du ching t6i cho rang trién vong dai han ctia hau hét cac nganh van kha quan nhd maoi
truong phép ly dugc cai thién va cac chinh sach hé trg ti chinh ph, cdc Cong ty van sé d6i mat
nhiéu thach thdc trong nam 2020. Hon nira, cho mua kinh doanh Q3 sép dén, chdng t6i nhan thay
khéng dé dé tim tén nhiing doanh nghiép cho thay su phuc héi kha quan sau dai dich. Trong danh
sach ngan ctia ching t6i, ching t6i mudn dé cap dén LTG, cong ty dau nganh trong linh vuc thudc
trr sdu va xuat khau gao.

LTG, GMT: 26.400 d. KQKD nita ddu nam cla LTG bi anh hudng ndng né do han han, han mén va
Covid-19. Cu thé, doanh thu déu gidm & ca phan khuc thuéc trif sau va gao khién téng doanh thu
gidm 50% YoY xudng con 2,2 ty déng. Do d6, mac du ty suat Igi nhuan gop cai thién 4 diém phan
tram lén 26,2%, lgi nhuan goép van giam 41% va LNST giam 54% yoy xuéng 116 ty dong. Mac du
hoat dong kém hiéu qua trong 6 thang dau nam 2020, ching t6i ky vong rang hoat déng clia LTG
sé dan dugc cai thién tir Q3/2020 do han han va han mén da dugc kiém soat va Viét Nam dang
vao mua mua, diéu nay da khuyén khich néng dan tang cudng hoat dong néng nghiép. Gia gao
xuat khu ting do ngudn cung tif Théi Lan va An Do gidm trong khi nhu cdu & nhiéu nudc van
ti€p tuc tdng. Mac du lan séng Covid-19 thi hai vao Viét Nam dang thach thiic nhiéu nganh,
nhung nganh néng nghiép khéng gédp nhiéu tré ngai vi khu vuc BDéng bang song Cliu Long chua
xuat hién ca nhiém. Nhiing quéc gia khac van dang tich trir nhiéu luang thuc hon. Philippines can
300.000 tan gao, Bangladesh can 200.000 tan trong khi Trung Quéc va Indonesia cling dang tim
kiém thém nguén cung luang thuc. Diéu nay sé dam bao ca hoi xudt khdu cho néng san Viét Nam
va co héi cho vat tu néng nghiép phuc héi va xuat khidu gao ting truédng. Déng thdi, LTG chinh
thiic dua vao hoat ddng mang dich vu néng nghiép trong nia cuéi ndm 2020 véi muc tiéu doanh
thu la 258 ty dong (tuong duong 11,1 triéu USD). Nhd doanh thu cao han va chi phi gidm trong 6
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thang cudi nam 2020, du phong doanh thu va LNTT ca nam 2020 chi gidm 26% YoY dat 6.159 ty
déng va 8% YoY xudng 426 ty déng. V& nam 2021, chiing t6i ky vong doanh thu va LNTT clia LTG
sé lan lugt tang 11% va 30% YoY.

VHC, GMT: 50.000 d. Chiing téi diéu chinh gia muc tiéu ctia VHC 1én 50.000 déng/cp, tang 26%
so vGi GMT cap nhat ngay 18/8 véi nhiing danh gia kha quan han vé trién vong xuat khau vao thi
trudng My cling nhu ky vong gid bén trung binh sé tang dan ti ndra cu6i ndm 2020.

Theo d6, My la thi trudng ca tra chinh cda VHC, chi€ém 54% t6ng kim ngach xuat khiu cé tra cla
cong ty ndm 2019. Doanh s6 cé tra thang 7/2020 cho thdy thi trudng My c6 su tang trudng vé
lugng va gia so véi quy 2. San lugng xuat khdu tdng han 40% QoQ va gia ban tdng hon 6% QoQ,
50 v6i mUc tdng gan 30% vé lugng va 3% vé gia trong du béao trudc day clia ching toi. G chiéu
nguac lai, cac thi trudng chinh khac (chau Au va Trung Quéc) van gap khé khan trong tiéu thu do
dich bénh tai bung phat tai chau Au cung véi tam ly e ngai thay sdn nhap khiu va tinh hinh mua
[0 kéo dai tai Trung Qudc. Ching t6i da diéu chinh cac gia dinh trong mé hinh dy phédng nham
phdn anh tinh hinh tai cac thi trudng. Chung t6i dy bdo doanh thu va LNST Q3/2020 ctia VHC sé
dat lan lugt 2.250 ty (+20% YoY) va 297 ty déng (+17% YoY).

Trong cac gia dinh trudc day, ching t6i xem Trung Quéc nhu mét chi bao cho gia ca tra xuat khau
toan cau hau dich bénh, trong b8i cdnh dich bénh bung phat va dugc kiém soat trudc tién tai
Trung Quéc. Tuy nhién, dén thai diém nay, tiéu thu tai Trung Quéc dang chiu anh hudng bai cac
yéu t6 mang tinh cuc bo trong khi thi trudng hang dau cda VHC, My, dang cho thay nhiéu dau
hiéu phuc héi tich cuc han mong dgi. Tinh hinh nay khién chiing téi lac quan hon vé khé niang 6n
dinh gia béan cé tra clia cong ty trong nam 2021 trudc cac kho khan chung ctia kinh té toan cau. Vi
vay, chung t6i ky vong gid ban trung binh ca tra nam 2021 gitt nguyén nhu nam 2020, thay vi gidm
5% nhu dy phdng trudc day. Két qua la tang truéng doanh thu va lgi nhuan nam 2020 sé bién
déng khéng dang ké so vdi nam 2019, nhung ting trudng doanh thu va lgi nhuan nam 2021 du
bao dat lan lugt 16% va 23% YoY.

Hinh 19: C6 phiéu ua thich ctia Réng Viét

PC1: +53%

MWG: +41% KDH: +19% FPT: +14%

SCS: +15%

DIG: +23%

IMP: +14%

PNJ: +23% HPG: +18% VPB: +13%

PPC: +13%

NT2:+22% NLG: +14%

VRE: +22% ACV: +13% HND: +19% DRC: +13%

Nguén: CTCK Réng Viét; Gid ngdy 04/09/2020; kich thudc hinh vuéng: theo phan logi vén héa
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DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

Gis  Loinhuan 2019 2020F 2021F PE GTGpeg %hiu

V:g:g(;y @04/9/2020 ky vong K::‘I:?n +-pT ) TTNST L ore) TTINST L pr(e TENST Trailing PE%:)z * PtI::ih (Ixe)n T‘t’::?‘;o;o :;mG .;/:) 3 thing ng'::?:bn

(dong) (%) : (%) (%) (%) (x) : (ty d.) lai (%)

PC1 HOSE 3.123 29900 19600 526 Mua 149 238 135 47 1,0 343 9,0 63 08 0,0 8,9 10 328
MWG HOSE 42597 131.000 94100 408 Mua 18,1 332 12,2 25 2,7 26,2 13 88 3,0 16 2202 88 0,0
DXG HOSE 5183 14000 10000 400 Mua 25,1 5 9,2 47,1 12,0 37,5 289 By 08 0,0 327 50 136
VHC HOSE 7414 50000 40750 264 Mua 451 182 5,0 38 15,6 22,5 9,0 54 14 37 19 2 67,8
PNJ HOSE 13643 73000 60600 234 Mua 16,7 24,0 94 248 204 24,4 13,1 13,0 2,9 3,0 24,9 47 0,0
DIG HOSE 3987 16000 13000 23,1 Mua 89 32,7 82,9 416 305 205 88 57 1,0 0,0 8,1 28 15,4
NT2 HOSE 6607 25600 22950 224 Mua 0.2 29 136 13 102  -107 83 10,1 1,5 10,9 28 8 30,3
VRE HOSE 64761 34700 28500 218 Mua 1,5 186 14 59 9,8 16,8 26,9 20,7 23 0,0 16,2 75 186
SMC HOSE 615 11100 10000 198  Tichlay 22 466 118 0,9 12,1 90,1 75 BE 05 9,9 11,0 1 15,7
KDH HOSE 13942 29300  24.950 194  Tichlay  -35 13,2 326 24,0 3,1 17,7 12,8 10,2 18 20 11,9 2 55
STK HOSE 999 15900 14650 188  Tichliyy  -7,0 203 357 -664 322 1042 64 71 1,0 102 254 2 424
HND UPCOM 9266  20.800 18531 187 Tichlay 186 1832 3,1 57 168  -388 6,5 12,0 15 6,5 42,9 3 489
HPG HOSE 82666 29400 24950 178  Tichldy 140  -124 395 41,0 97 237 95 56 16 0,0 41,2 336 138
PVS HNX 6022 13800 12600 175 Tichlay 17,9 76 35 21 21,8 7,0 116 87 05 7.9 36,9 48 38,6
REE HOSE 11565 41700 37300 166  Tichlay -4 81 63 29 21 3,9 7.8 6,6 1 48 87 17 0,0
LTG UPCOM 1694 26400 21025 303  Tichliy  -80 197 259 8,0 105 29,9 87 5,0 07 48 35 3 43
SCS HOSE 6049 130000 119200 149  Tichliy 108 150  -106 89 9,4 10,2 14,2 14,0 64 59 19,22 E 238
IMP HOSE 3034 52500  47.250 143 Tichlay 184 17,1 143 35,5 21,3 77 16,7 14,5 19 32 303 5 0,0
NLG HOSE 6892 31000 27600 141  Tichlay  -268 258 221 -182 41 55,9 7,9 59 14 18 12 38 07
FPT HOSE 39195 55000  50.000 140 Tichlay 19,4 19,7 123 12, 184 21,4 117 9.2 26 40 12,5 94 0,0
DRC HOSE 2073 18800 17450 135  Tichlay 86 806  -160 280 114 72,2 84 74 12 57 12,0 9 30,0
PPC HOSE 7534 24400  23.500 132 Tichlay 150 12,9 13 -132 05 1,5 6,9 71 12 9,4 18 4 32,8
VPB HOSE 57.165 26500 23450 130  Tichlay 17,0 124 10,0 15,7 15,1 25,1 57 48 12 0,0 184 104 0,1
ACV UPCOM 125399 65000  57.602 128 Tichlay 137 358 528 732 467 87,1 21,4 30,1 34 0,0 26,8 14 457
PG HOSE 1650 19600 18600 124  Tichlyy 80 17,2 19,3 12 17,4 17,3 84 9,1 11 7,0 14,6 0 283
HAX HOSE 472 12900 12900 16  Tichlay 83 482 07 2,0 10,9 25,0 14,4 72 11 116 244 2 422
HDG HOSE 3524 24500 22850 11,6  Tichliay 343 330 134 2,7 96 36 33 24 12 44 1,1 27 424
MBB HOSE 43526 20000 18050 108 Tichlay 262 20,2 133 6,4 186 26,1 53 44 1,0 0,0 15,2 88 3,0
PAC HOSE 1057 23700 22750 108  Tichlay 36 87 36 81 86 234 72 6,0 1,5 6,6 104 2 323
MSH HOSE 1573 31700  31.450 103 Tichlay 11,7 26 259 887 309 3980 44 6,9 12 95 37,0 7 455
PTB HOSE 2321 51971  50.400 91  Tichliy 176 185 1,0 26,7 53 61,1 6,1 46 13 6,0 228 8 31,8
CVT HOSE 673 18485 18350 89  Tichlay 1,1 1,0 266 44,1 33,4 52,7 44 47 10 8,2 06 6 37,4
KBC HOSE 6389 14700  13.600 81  Tichliy 304 146 -17,2 BE 49 12,1 133 68 07 0,0 4105 37 28,4
GMD HOSE 6651 23000 22400 71 Tichlay  -25 721 -100 9,8 107 -12,0 15,0 17,7 11 45 12,4 17 0,0
VCB HOSE 314884 90000  84.900 60  Tichlayy 201 286 14,3 12,7 205 234 17,3 133 55 0,0 10,8 93 64
TCM HOSE 1444 24000  23.300 52 Tichlayy 05 16,6 87 207 57 11,7 6.1 7,9 1,0 21 15,3 23 0,0
VNM HOSE 217.672 126000 125000 44  Tunglip 7,1 35 85 56 45 2,0 203 21,2 72 36 49 158 415
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2019 2020F 2021F S& hitu

, Gia muc Gia Lgi nhuan > PE i o A ... GTGDBQ .

v:;':;;y titu  @04/9/2020 kyvong K:‘;‘I’:" Dt oe TPINST oo HINST L 4LNST  Trailing PE f:)zo': Ptz:'('f)" T‘t’::‘z;f :;:';/:) 3thang ng'::i":bn

(@éng)  (déng) (%) ' (%) (%) (%) (x) : tya) "ot
HDB HOSE 28688  31.000  29.700 44  Trunglap 236 26,2 13,2 183 18,6 24,9 7,0 54 14 0,0 16,2 30 9.2
QNS UPCOM 12307 33000 34479 30  Trunglip 44 32 66 187 13,9 19,5 10,3 85 2,0 73 26,4 27 323
BMP HOSE 4617 52800  56.400 25  Trunglip 107 1,1 6,4 11,4 72 5,9 9.8 1,5 19 8,9 273 9 17,1
AST HOSE 2205 50000  49.000 20  Tunglap 292 234 277 612 232 1134 250 14,4 38 0,0 234 4 69
PVT HOSE 3307 11890  11.750 12 Trunglap 3,1 58 96 36,2 17,2 37,7 56 7,0 07 0,0 -33,0 15 27,9
DPM HOSE 6281 15000  16.050 09 Tunglap -158  -496 67 61,9 35 142 89 14,1 08 75 27,9 47 37,8
PHR HOSE  7.859 54000 58000 09  Trunglap 48 243 166 1333 412 133 93 77 26 7.8 0,4 72 36,1
ACB HNX 45609 21150  21.100 02  Trunglap 147 16,7 1,1 12,7 16,6 25,1 74 55 1,5 0,0 24,7 115 0,0
BID HOSE 169327 42000  42.100 02 Trunglap 83 153 44 80 136 30,3 19,5 20,3 22 0,0 12,8 e 12,4
PME HOSE 5221 67000  69.600 09 Trunglap 103 3,9 0,1 106 16,7 65 16,8 13,9 28 29 32,7 6 37,9
PVD HOSE 4717 11000  11.200 48  Trunglap 223 434 262 -513 154 328 186 123 03 0,0 376 49 37,0
VSC HOSE 1863 30000  33.800 53 Giam 58 22,1 85 4,0 47 84 71 7 1,0 59 18,2 1 19,8
LHG HOSE 1450  27.000  29.000 6,9 Giam  -304 6.1 143 731 48 12,1 88 56 12 0,0 82,2 13 439
CTG HOSE 96809 23500  26.000 96 Giam 410 74,8 62 273 95 413 87 68 12 0,0 30,0 131 00
ANV HOSE 2142 12500 16850  -258 Ban 88 174 240 784 215 1770 5,0 5,1 0,9 0,0 273 3 478
BFC HOSE 869 10000 15200  -263 Ban 44 56,7 47 51,2 35 15,0 72 87 0,9 7.9 10,3 7 4338

Nguén: CTCK Réng Viét; Gid tai ngay 4/9/2020
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CHi SO Vi MO VIET NAM THANG 8

Can can thuong mai (Ty USD) Dién bién ty gia tién Déng
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PMI Viét Nam (Diém) Chi s6 san xuat cong nghiép cdng don 3 thang (Piém)
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CHi SO CAC NHOM NGANH
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

So sanh chi sé P/E nganh
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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VNINDEX

Tién ich Cong dong

HNX Index

Bién déng chi s6 nhém nganh cap 2
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Xay dung va Vat liéu

Vién théng

Truyén thong

Thyc phdm va dé uéng

Tai nguyén Co ban

0 t6 va phu tung
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Bdn bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dén mua bdn ching khodn cu thé
ndo. Cdc quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hoan cdnh cu thé cia
tiing nha dau tu. Ngodi ra, nha ddu tu cing y thic ¢ thé cé cdc xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo
cdo nay nhu mét nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh ddu tu'va phdi chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh ddu tu cia chinh minh. CTCK RONG VIET tuyét
d6i khéng chiju trdch nhiém déi véi toan b hay bdt ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i vai viéc sit dung toan bo hodic ting phan théng tin hay y kién
nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo ndy déu la quan diém cd nhén ctia ngudi phdn tich. Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp nao cta ngudi phén tich
lién quan truc tiép hodic gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin strdung trong bdo cdo nay duogc CTCK RONG VIET thu thdp tirnhiing ngudn ma chiing téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, chiing téi khéng dam bao réng
nhiing théng tin nay la hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid cda chung téi cd gid tri dén ngay ra bdo cdo va ¢ thé thay déi ma
khéng can bdo cdo trudc.

Bdn bdo cdo ndy duoc gitr ban quyén va la tai san ctia CTCK RONG VIET. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stra d6i trong bat ky truéng hop nao ma khéng c6 su
ddng y ctia CTCK RONG VIET déu trdi ludt. Ban quyén thuéc CTCK RONG VIET, 2020.
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