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Chuyén gia Kinh té trréng

Thi Trwdng Chirng Khoan Viét Nam Trén Da Héi Phuc,
Nhiéu Co’ Hdi Sinh L&i Pang Cho Doi Phia Truédc

Chi s6 VN-Index (VNI) d3 phuc hdi 12% ké tir khi cham day vao ngay 16 thang 5. Diéu nay dugc thic day béi thi trudng chirng
khodan toan ciu d3 gidm b&t tdm ly bi quan trong vai tuan qua, va bdi nhitng dién bién tich cuc tai Viét Nam. Cu thé hon, ky
vong vé viéc Fed c6 thé tam dirng tang |3i sudt d3 thac day thi trudng chirng khodn toan cau, viéc ndi long cac han ché COVID
& Trung Qudc da cai thién tdm ly nha dau tuv d6i vdi thi tredng chirng khoan Viét Nam, va mot s8 lo ngai cu thé déi vdi thi
trudng Viét Nam, diéu d3 1am anh hudng ndng né dén chi s VNI trong théng 5 - s& dugc thdo ludn ki hon & phia dudi bdo cdo
—cling d3 gidm bét.

Pinh Gia Thi Trwong Chirng Khoan

Cac Nwéc ASEAN Pang Phat Trién (P/E Dy Phéng) Tang Trwdng Doanh Thu Ban Lé cta Viét Nam (% yoy)
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Bén canh d6, nhu c6 thé thay & biéu do trén, sy phuc hoi kinh t& cla Viét Nam tiép tuc ting t6c trong thang 5. Thém vao d6,
thi trwong chirng khodan Viét Nam van dang ré & mirc P/E du phdng 11,5 [3n, so véi murc ting trudng EPS du kién clia ching
téi 1a hon 20% cho ndm 2022, va so vai ty |é P/E dy phdng trung binh 16,2 [an d6i véi cac qudc gia ASEAN dang phat trién trong
khu vure. Tat ca nhitng didu nay tao tién dé dé chi s6 VNI ti€p tuc tdng trong ndm nay, va c6 dau hiéu cho thay cac nha dau tu
nuwéc ngoai va Viét Nam déu dong y véi quan diém dé.

M3c du thi trwong giam diém, cac nha dau tu nudc ngoai d3 mua hon 150 triéu USD c6 phiéu trong thang 5 (bao gdm khoang
125 triéu USD dong v6n nudc ngoai dau tu vao quy ETF) sau khi ban hét sé cd phiéu tri gia khoang 290 triéu USD trong quy 1.
Thém vao d96, khdi luvgng giao dich trén thj truéng chirng khoan Viét Nam trong thang 5 @3 giam hon 33% so vdi thang 4, diéu
nay cho thay cac nha dau tu nho |é khong hodng so ma ban ra s6 ¢d phiéu ho ndm gitr khi thi trwong sut gidm trong thang 5.
Chung t6i cho ring niém tin cla ca nha dau tu trong va ngoai nwdc mot phan dén tir mire ting trudng loi nhuan manh cla
Viét Nam & mirc 33% so véi cung ky ndm ngodi trong quy 1. Biéu nay cling sé& gilp chi s6 VN-Index tang triedng manh hon vao
cudi ndm nay, mac du 2-3 thang tiép theo c6 thé s& cé nhiéu bién déng.

Su bién dong nay, két hop vdi sy phan hda trong két qua dAu tw gitra cdc nganh va céc c6 phiéu? trén thi trwong, cé kha ning
s& mang dén cho céc nha quan ly quy chd déng nhu VinaCapital nhiéu co hoi dé thu dwoc két qua dau tw vuot trdi hon chi sé
VN-Index. Vi duy, tinh dén ngay hém qua, hai quy VESAF va VEOF cula VinaCapital d3 ghi nhan két qua vuot tréi so vdi chi s
VN-Index khodng 14-15 diém % so véi dau ndm (NAV cla VESAF ting 2,7% va NAV cha VEOF tang 1,2%, so vd&i mirc giam 12,7%
cla VN-Index, tinh theo tién déng), va két qua hoat ddong vuot tréi &y mot phan dén tir ting trudng loi nhun ky vong manh
hon cla cac ¢6 phi€u ndm gilt bdi quy so véi thi trwong chung.

1 Vi dy, ching toi da dé cap & trén rang ching toi ky vong ting trwdng EPS & Viét Nam dat trén 20% vao nam 2022, nhung ciing dong thoi
ky vong tang trudng EPS trén 30% trong linh virc ngdn hang, va ching ti nhan thay con sé nay con cé tiém ndng tang trwdng cao hon - mot
phan 13 do cic ngan hang d3 trich |ap dw phong nhiéu trudc do.
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Nhi¥ng Dién Bién Tich Cwc tai Viét Nam D3 Thic Day Thi Trwérng Ting Gia

Chting t6i tin rang bon dién bi€én madi hién dang hd tro tam Iy clia cac nha d4u tu trong nudc:

1) Thj trwdng nhan thirc dwoc 1an séng bén thao do cac 1énh dirng ky quy gan day d3 két thic

2) Viéc Chinh pht cong bd géi ho tro 13i suat 2% dé hd tro cac doanh nghiép vira va nhé va cac doanh nghiép khac
3) Céc dién bién tich cyc clia nén kinh té - bao gdbm ca mirc tang ky luc clia doanh s& ban [ trong thang 5

4) Nhan thirc ngay cang tiang rang cac su kién kinh t& toan cau hién tai s& mang lai lgi ich cho nén kinh t& Viét Nam.

Tiép tuc véi diém cubi cung & trén, mét s6 nha lanh dao chd chét cha Viét Nam, bao gdbm cd Tha twdng Pham Minh Chinh, d3
dua ra tuyén b6 rat rd rang vé nhitng cach ma cdc dién bién gan day trén thé gidi s& mang lai loi ich d6i v&i dong von FDI vao
Viét Nam?, va gilip ich cho cac Iinh vire khac cha nén kinh té&, cling nhu cam két tiép tuc phat trién co s& ha tang clda Chinh phd.

Tiép tuc & diém #1 néu trén, ching tdi wéc tinh ring téng du no ky quy trén thi trudng chirng khodn da gidm hon 30% so vdéi
murc dinh trwdc day trong ndm nay. Tiép tuc & diém #2, vao ngay 20 thang 5, Chinh ph( Viét Nam d3 chinh thirc trién khai géi
hd tro 13i vay 2% cho cac doanh nghiép vira va nhé va cac doanh nghiép khac (bao gbm cac doanh nghiép trong linh vire du
lich). Chuong trinh tro cip I3i sudt nay 1a mot phan cla gdi kich thich tai khda 4%/GDP cta Chinh phd ma chiung téi da thao
luan truwde day, va viéc cong bo géi hd tro nay cla Chinh phi d3 gitip thic ddy dédng ké tam ly cla céc nha dau tu.

Tiép theo, sb liéu thong ké kinh té& clia Viét Nam trong thang 5 dd xac nhan nhitng gi dugc thao luan trong cac bédo céo cla
ching t6i trong suét ca ndm. Phuc hoi kinh t&€ hau COVID s& manh mé& hon rat nhiéu so vdi dy dodn cta hau hét cic nha phan
tich trudc day, duoc thac day bdi sy phuc hoi cla tiéu dung trong nwéc va lwong khach du lich nwédc ngoai. Ching toi van du
bdo ting trudng GDP 6,5% trong ndm nay, nhung déng thdi nhan thay con s8 nay cé kha ndng ting trudng cao hon, va nhan
thay mot s6 du bao néi rang tang trwdng GDP cé thé dat mirc 9% trong nim nay.

NGi tém lai, doanh thu bén I& ca Viét Nam d3 tang dang k& trong ndm nay (dugc thé hién trong biéu d6 & trang 1) va san
Iwgng nganh san xuat cha Viét Nam d3 tang 9% so véi cung ky ndm ngodi trong 5 thang dau ndm 2022, day la mdrc ting trwdng
manh hon nhiéu so véi mirc ching t6i dy bao. Ti€p tuc v&i diém nay, chi s6 PMI clia Viét Nam d3 tang tir 51,7 vao thang 4, 1én
54,7 vao thang 5 - mirc ting I&n nhat trong hon mot nam - dwoc thic day bai sy gia tang s6 lvgng don d§t hang mai.

Cic Van Dé Vé Chinh Sich Anh Huwéng Dén Thi Trudrng Vao Thang 5

Ngoai tat ca cac yéu td cu thé cla Viét Nam duoc thao luan & trén, nhitng nd lyc gan day clia Chinh phi nham ting cudng
giam sat quy dinh dé&i véi thi tredng cd phiéu va trai phiéu clia Viét Nam ban dau d3 tadc dong dén thj trwdng chirng khoan vao
thang 4 va nira d3u thang 5. Tuy nhién, vao ngay 20 thang 5, mét s6 thay d6i vé vi tri 13nh dao d3 duoc cong bé tai Uy ban
Chirng khoan Nha nwédc (UBCKNN) va S& Giao dich Chirng khodn TP.HCM (HOSE) 3, diéu nay gitip nha dau tv bat dau nhin xa
hon vé cudc chién chéng tham nhiing gan day.
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Ngoai ra, trwdc d6 da cé nhitng lo ngai rang Ngan hang Nha nwdc Viét Nam (NHNN) s& cit giam dong von tin dung vao thi
trudng bat dong san, theo chi dao gan day vé van dé nay. Pay 1a mot yéu td ddc thu khac clia Viét Nam tdc ddng dén thj trudng
chirng khoan. Tuy nhién, hién nay cé vé nhu chi dao kéu goi cdc ngadn hang than trong trong viéc cho vay bat déng sdn cla

2 Giai ngan von FDI ting 8% so v&i cling ky trong 5 thang dau ndm lén 7,7 ty USD, dwoc thic ddy béi cac dién bién & Trung Quéc va viec mé
lai cac chuyé&n bay thuong mai dé&n Viét Nam, dieu nay gitp l3nh dao cac cong ty va cac nha dau tu té chirc bay dén Viét Nam dé dang hon.
3 https://www.reuters.com/article/vietnam-security-markets-idAFL3N2WP3MO
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NHNN - dugc ban hanh cling véi céc chinh sdch khac cGa Chinh phl - ¢6 nét tuong dong véi chi dao ma NHNN d3 ban hanh
trong vai nam vlra qua.

Hon nita, trong tuan vira qua, mdt quan chirc cap cao cla NHNN d3 dua ra chi dao trong mot cudc hop bao rang NHNN khong
nhdm vao viéc cdt gidm dong von tin dung vao linh vire bat ddng san, ma thay vao dé |a theo di tinh hinh sét sao hon. Cudi
cung, viéc phat hanh trdi phi€éu doanh nghiép cta cac céng ty bat dong san d3 giam trong thing 4, nhung ting trudng cho vay
trong linh virc nay c6 kha ning da vuwot ting trudng tin dung téng thé so véi dau ndm, va doanh s6 pre-sales clia cac chu dau
tu hién dang & mirc cao, diéu nay s& han ché nhu ciu vay tién cia ho.

K&t luan

Su phuc héi gan day cla VN-Index dugc thuc ddy bdi tdm Iy bi quan trén thj trwdng chirng khodn toan cau d3 gidm baét, cling
nhu nha dau tu da bét lo ngai vé mét s6 yéu t6 cu thé cla Viét Nam d3 thao ludn & trén. Quan trong hon, ching tdi wdc tinh
rang s6 du ky quy dang lwu hanh d4 gidm khodng 30%, diéu nay gilp loai bd ngudn &p luc ban thdo manh nhat trong thang 5,
mé& duwdng cho sy phuc hdi manh mé& hon cla thi trwdng. Cudi cung, ching téi ky vong tang trudng loi nhuén trén 20% déi vai
thi trwong chirng khodan Viét Nam trong ndm nay, mac du chdng téi ky vong lgi nhuén clia cac céng ty trong quy cta ching toi
s& tang trén 35%. Diéu nay giup giai thich tai sao nhitng c6 phiéu d6 dang giao dich v&i mirc P/E thap hon so véi thi trudng
téng thé.

Mién trir trach nhiém

© 2022 Cdng ty C8 phan Quan ly Qliy VinaCapital (VCFM). D3 dugc déng ky ban quyén téc gia. Bdo cdo nay duoc soan thao va phat hanh béi VCFM hodc mét trong nhitng céng ty
lién két clia cong ty phat hanh dé phan phéi tai Viét Nam va nudc ngoai. Théng tin dugc néu & day dya trén cac ngudn dugc cho 1a déng tin cdy. Ngoai trir théng tin vé VCFM, VCFM
khéng dai dién cho tinh chinh xdc cta céc théng tin khac. Cac y kién, wéc tinh va dy doan duoc thé hién trong bdo cdo nay chi dai dién cho quan diém hién tai cla tac gia tai ngay
cong bd. Ho khong nhat thiét phai phan anh y kién clia VCFM va cé thé thay d6i ma khong can théng bao. VCFM khdng cé nghia vy cap nhat, sira d6i thong tin hodc bing bat ky cach
nao slra d6i bdo cdo nay hodc thdng bao cho ngudi doc trong trudng hop bat ky chl & hodc y kién, dy bao hodc wdc tinh nao néu trong bdo cdo nay can thay déi hodc trudng hop
théng tin trong bdo cao trd nén khéng chinh xac.

Céc thong tin va bat ky y ki€n nao duoc trinh bay trong bdo cdo nay déu khéng cau thanh mét 161 d& nghi, hodc 1 moi dua ra dé nghi, mua hodc ban bat ky chirng khodn hodc bat
ky su lya chon, cac hgp déng tuong lai hodc cac cdng cu phai sinh nao khac trong bat ky pham vi phap ly ndo. Va cac théng tin nay cling khéng dwoc hiéu [a mét hinh thirc quang
cdo cho bat ky céng cu tai chinh ndo. Bai bao cdo nghién cltu nay dwgc soan thao dé luu hanh chung va cung cap théng tin chung. Cac ndi dung clia bai bdo cdo nay khéng lién quan
dén cac myc tidu dau tu cy thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu ciu cu thé cla bat ky ngudi ndo cé thé nhan hoic doc bdo céo nay. Nha dau tu can lwu y rang gia chirng khodn ludn
bi€n ddng va co thé ting giam. Hiéu suat trong qua khi, néu c6, khéng phai 1d mé phéng cho hiéu suat & tuong lai.

B4t ky cong cu tai chinh ndo duwgc dé cap trong bdo céo nay cé thé khdng phu hop véi tat cd cac nha dau tw. Cac nha dau tu phai dua ra quyét dinh tai chinh cla riéng ho dya trén
céc 6 van tai chinh doc Iap cla ho khi ho tin réng can thiét va dua trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tu cu thé cla ho. Bdo cdo nay khong duoc sao chép, xuat ban hodc phan

phdi lai bdi bat ky ngudi nao cho bat ky muc dich nao ma khang cé su cho phép rd rang bang van ban tir phia VCFM. Vui long trich dan cac ngudn khi trich dan.

Classified: Public



