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Dot diéu chinh dwa VNIndex vé mc dinh gia ré nhat ké tir thang 4 ndm 2020

17/05/2022

Trién vong dai han van tich cyc trong khingan han cé thé tiép tuc bién dong

Chirng khoan Viét Nam da trai qua mét dot diéu chinh trong nhirng tuan gan day do sy cdng hudng cla nhiéu sy kién t ca trong
nudc va bén ngoai, Iam lung lay niém tin cba nha dau tv va khién tdm ly tré nén tiéu cyc. Sy hoang mang vé trién vong phyc hdi kinh
t& toan cau hdu COVID ngay cang tdng do nhi¥ng lo ngai vé& lam phat va cach cac ngan hang trung vong hanh déng dé ché ngy lam
phat, sy bung n8 va kéo dai cla cudc chién & Ukraine da lam trdm trong thém viéc tang gia hang héa ciing nhu chinh sach zero-
COVID & Trung Quéc dan dén tinh trang phong tda & cac thanh phd quan trong, lam gia tang cdng thang cla chudi cung ¢ng toan
cau. Trong nuwéc, cac hanh déng phap ly dang chi y dugc thyce hién d8i véi mét s6 nha kinh doanh 1&n trén thitruedng vé thao ting
gid c6 phiéu va viéc UBCKNN huy b trai phiéu tri gia hon 437 triéu USD do mdt cdng ty bt ddng san tuv nhan phat hanh da gy ra
tam ly tiéu cyc cho thitredng. MEc dU cac hanh déng cla cac co quan quan ly tai Viét Nam nham gidi quyét mét s6 sai pham trén thi
trweng chac chan sé gay ra nhirng t&n throng ngan han cho thi tredng, nhung nhin chung, viéc ting cudng tinh minh bach va céng
bang cUa sén choi cho tat cd cac nha dau tw sé 1a diém bao t8t cho sy phat trién lau dai cOa thi trudng tai chinh.

Tinh tl ddu ndm, chi s8 VNI da giam 21,8% tinh dén thoi di€ém dong clra ngay 16/5, trong khi nganh nang lvgng va dich vy truyén
théng dang chiu &p lyc syt gidm. Chi s6 VN30, chi€m khoang 2/3 téng v6n hoa thj trudng ciing da gidm 20,9% so véi dau nam, cho
th8y cac blue-chip chi nhinh hon mét chit so véi cac c8 phi€u dau co trong dot didu chinh gan day.
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Khi thj trudong diéu chinh, thanh khoan cling cé xu huéng gidm véi gia tri giao dich trung binh hang ngay trong bén thang dau nam
da gidm khoang 6,4% so v&i bdn thang cudi ndm 2021. Vao théng 4, thanh khoan da giam xuéng méc thdp nhat ké t& thang 5 ndm
ngoai cho thay cac nha dau tv van dang giao dich than trong trong béi canh bién déng ngay cang gia tang.

Trai ngugc véi sy sut gidm cua thi tredng, két qua kinh doanh quy 1 dvoc cdng bé gan ddy da cho két qua an tvong vai lgi nhuan
toan thj tredng tdng 13,0% so v&i quy tredc va 35,2% so véi cing ky ndm tredc, dan dau 1a nguyén vat liéu (114%), ndng lvong (84%),
ngan hang (44%) va ban 1é (35%), tat ca déu dang giao dich dvdi mirc PJE trung binh 3 ndm. Trong ca nam, ching t6i dy bao lgi
nhuén cba chi s6 VNI tang 25,7%, dan dén P/E ky vong dat 10,7 Ian, dva c6 phiéu Viét Nam vé mic dinh gia hap dan so véi cac thi
trvdng ngang hang trong khu vye.
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Tang trudng thu nhap va P/E ky vong

16/05/2022 P/[E 2022F. P/E

Thi trvong
() ()

Viét Nam (*) 12.8 10.7
Trung binh 15.8 14.4
Indonesia 16.7 16.6
Malaysia 15.7 14.8
Philippines 18.3 15.4
Singapore 13.8 12.6
Thai Lan 17.2 16.4

Ngubn: Bloomberg, *ACBS

Chung téi duy tri trién vong vi md Viét Nam tich cyc bat chdp nhirng khé khan bén ngoai ma nén kinh té toan cdu dang ddi mat. San
xudt cdng nghiép va dong vén giai ngan FDI tiép tyc tang, trong khi doanh s ban |é trong nudc tiép tuc phyc hoi nh dai dich dvoc
ki€m soat thanh céng va du lich quéc t& dang bt dau phuc hdi sau khi mé& clra bién gidi hdi dau ndm. Tin dung tang trwvédng manh
mé trong quy dau tién c0a ndm 2022 v&i m&c tang 5,04%, cao hon 2,3 [an so v&i cing ky ndm ngoai nho nén kinh té Viét Nam phuc
hoi tot.
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Lam phat & Viét Nam hién vin dang ndm trong tdm ki€m soat v&i mc tang chi 2,1% trong b&n thang dau ndm 2022 (dudi myc tiéu
cba Chinh phU la 4%), va tién déng ti€p tuc dvgc giir 6n dinh trvdce ap lyc tdng 13i sudt cha My va chi s6 D6 la manh 1én (+9,5% YTD).
Chung t6i duy tri quan diém rang lam phat ca ndm sé dat khoang 3,5% - 4% va van trong gidi han myc tiéu 4% cla Chinh phd cho ca
ndm 2022. Ching tdi cho rang i sudt & Viét Nam sé& khéng tdng manh nhu cac noi khac va dy kién sé tang khoadng 50 diém phan
trém trong nla cudi ndm 2022.
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Sy diéu chinh ca thi trudng két hop vdi thanh khoan syt gidm khién cho viéc xac dinh théi diém cham day cOa thi trudng la rat kho.
Vily do d8, chiing t6i cho rang cdc nha dau tv ngan han nén tuan theo cach tiép cén than trong va cé thé tdn dung co hdi dé co cau
lai danh myc dau tv vu tién cho cac cdng ty cd thé da bj ban qua mrc trong thdi gian thi trudng syt gidm. D8i vdi cac nha dau tv dai
han, sy diéu chinh nay tao co hdi mua vao cac cdng ty c6 c& ban tét va cd trién vong tich cyc vdi mire gia chiét khiu cho dén dau
nam 2022.

Phong Phan tich
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Xac Nhan Coa Chuyén Vién Phan Tich

17/05/2022

Chung t6i,cac tac gid cUa ban bao cdo phan tich ndy, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cia ching
t8i (2) ching t6i khéng nhan duoc bat ky khodn thu nhdp nao, tryc ti€p hodc gian tiép, tir cac khuyén nghi hodc quan diém duvoc trinh bay dé.

Coéng B6 Thong Tin Quan Trong

ACBS va cac t6 chrc cé lién quan cha ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh ca ACBS
v&i cac cong ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh myc dau tv trén tai khoan ty doanh chirng khoan cia ACBS ciing c6 thé cé
chng khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tuv nén lvu y rang ACBS c6 thé c6 xung dét lgi ich & bat ky thoi diém nao.

ACBS phét hanh nhiéu loai bdo cdo phén tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phi€u, phan tich dinh lvong hodc
phan tich xu hudng thi treeng.Cac khuyén nghi trén méi loai bdo co phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti sy khac biét vé thoi
han dau tv, phvong phéap phan tich ap dung va cac nguyén nhéan khac.

Tuyén B3 Mién Trach Nhiém

Ban bao c4o phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo dam rd rang hay ngu y nao va khéng chiu trach
nhiém v& sy phU hop cla céc théng tin chra dyng trong bdo cdo cho mét muyc dich st dung cy thé. ACBS sé& khéng xem nhirng ngudi nhan bao
céo,khdng nhan tryc ti€p tlr ACBS, 1a khach hang cia ACBS.Gia chirng khoan dugc trinh bay trong két ludn cla bao céo (néu cd) chi mang tinh
tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ché’ng khoan nao dya trén bao cao nay. ACBS, cac
t6 chire lién quan cba ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién cba ACBS sé khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai tryc tiép,
gian tiép; hodc (b) cac khoan tén that do mat loi nhuén, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dvoc
théng bao vé kha ndng xay ra thiét hai hodc tén that dé, phat sinh tlr viéc s&r dung ban bao cdo phén tich nay hodc théng tin trong d6. Ngoai
cac théng tin lién quan d&n ACBS,cac thdng tin khac trong ban bao cao nay duoc thu thap tr cdc ngudn ma ACBS cho rang dang tin cdy, tuy nhién
ACBS khéng bao dam tinh day du va chinh x4c cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cado cé thé bj thay d6i bat ky luc nao va ACBS khéng
6 nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bi thay d6i dé cho nha dau tv da nhan bao céo nay.

Ban béo cao c6 chira dyng céac gia dinh,quan diém cla chuyén vién phan tich, tac gia cba bao cado, ACBS khéng chiju trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao cla ho phat sinh trong qua trinh Iap bao cao,dva ra cac gia dinh, quan diém.Trong twong lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban
bao céo c6 thdng tin mau thuan hodc tham chi c6 ndi dung két luan di ngwoc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyé&n nghi trong ban
bdo cdo ndy hoan toan la cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi dé khéng duoc dva ra dya trén cac loiich cda bat ky ca nhan t6 chirc
nao, ké ca lgi ich cha ACBS.Ban bao cao nay khéng nham duva ra cac |&i khuyén dau tu cy thé,ciing nhw khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cOa bt ky nha dau tv ndo, nhirng ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay cac chirng khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khdng
phU hgp v&i nha dau tv. ACBS khuyén nghi rang nha dau tu nén ty thyc hién danh gid doc 1ap va tham khao thém y ki€n chuyén gia khi tién hanh
dau tv. Gia tri va thu nhap dem lai t cac khodn dau tv c6 thé thay d6i hang ngay tuy theo thay d6i cha nén kinh t& va thi truong chirng khoan. Cac
két ludn trong bao cdo khéng nham tién dodn thyc t& do dé nd c6 thé khac xa so vdi thyc té&, két qua dau tv cla qué khe khdng bao dam cho két
qua dau tv ca tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khéng dwoc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai ching hay dwoc st dung, trich dan béi cac phwong
tién théng tin dai chung ma khéng cé sy dong y trdc bang vin ban cia ACBS. Viéc si dyng khéng cé sy déng y cha ACBS sé bj xem la bat
hop phéap va ca nhan,td chirc vi pham c6 nghia vu bdi thwérng moi thiét hai, tén that (néu cd) da gay ra cho ACBS tw sy vi pham d6.

Trong trudong hop quéc gia cla nha dau tv nghiém cam viéc phan phdi hodc nhdn cac bao cao phén tich nhu thé nay thi nha dau tv can hy ban
bao cdo nay ngay 1ap t&c, néu khéng nha dau tu sé hoan toan ty chiu trach nhiém.

ACBS khéng cung cap dich vy twv van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhv cé ndi dung tv van thué. Do dé khilién quan
dén van dé thué, nha dau tv can tham khao y kién cOa chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cy thé cda nha dau tu.

Ban bao cdo nay cd thé chia dyng cac dwdng dan dén trang web cba bén thi ba, ACBS khong chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web
nay. Viéc dva dudng dan chinham myc dich tao sy thudn tién cho nha d4u tu trong viéc tra cru thong tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu cac rii
ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2022).Moi quyén s& hiru tri tué va quyén tac gia la cba ACBS va/hodc chuyén vién phéan tich. Ban béo cao phan tich nay
khéng dwgc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chwa cé sy déng y bang vén ban cia ACBS.
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