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S0 lugc vé trién vong vi mé & thi truéng Viét Nam nam 2021: Vuot qua bao giong

Trién vong tang truéng nam 2021

2011-2015 (A) 2016-2020 (P) 2016-2020 (A) ‘ 2021-2025 (P) 2021-2030 (P)

Téng trudng GDP

5,91% 6,5-7% 5,90% 6,5-7% 7%

GDP binh quén dau nguoi (USD) 2.097 3.200-3.500 2.750 4.700-5.000 7.500
Téng gia tri dau tu/GDP 31,70% 32-34% 33,40% 32-34% 33-35%
San xuat/GDP 15,39% 25,00% 16,60% 25% 30%
Tham hut ngan sach/GDP 5,40% 4% 3,79% 3,70%
Mtc dong gop cta khu vic tu nhan vao GDP 43,50% 48-49% 43.8-44% 55%
Ty |é d6 thi hoa 35,70% 38-40% 39,30% 45% 50%

Nguon: Chinh pht

Nhiéu sif chu y dang dugc hudng dén nhing su kién quan trong nhéat sé dién ra trong nam 2021, do 1a Dai hoi Dang toan quoc Ian thit XIll dién
ra vao thang 1, sau d6 la bau ctt Qubc hoi khoa mai vao thang 5. Dy ciing 1a ndm déu tién cla ké hoach 5 ndm méi giai doan 2021-2025.
Trong ké hoach 5 ndm tdi, Chinh pha d&t muc tiéu tang trudng binh quan 6,5-7%. Diéu dang Iuu y 1a quy md GDP giai doan nay duoc diéu chinh,
khac vdi cac giai doan trudc day (diéu chinh quy mo GDP Iam cho GDP cao hon 27% trong ndm 2020 do khu vuc kinh té chua dugc quan sat
dugc dua vao dé tinh GDP), do d6 mic tang trudng dua trén co s¢ cao nay dugc du bao Ia rat kha quan.

Ké hoach 5 nam sé c6 2 giai doan: 2021-2022 (giai doan phuc hdi) va 2023-2025 (giai doan tang toc). Do vay, doi vi ndm 2021, Chinh

phu van tiép tuc viéc ndi 1ong chinh sach tién té va thuc hién chinh sach tai knéa md rong. Tham hut ngan sach sé tiép tuc ¢ muc cao, ké
ca theo s6 tuyét dbi do GDP theo gia hién hanh dugc diéu chinh tang.

L6 trinh GDP binh quén dau ngudi giai doan 2010-2045 GDP diéu chinh
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Nguon: Ngan hang thé gici, website Chinh pht
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o Mic du Viét Nam khong tranh khoi anh hudng tur dich Covid-19, nhung thiét hai 1a thAp hon so véi cac qudc gia khac trong khu vuc. Trong
kich ban ca s@ ctia chung t6i, ching t6i cho rdng cac dot bung phat Covid-19 véan c6 thé xay ra, do vay cac chuyén bay thuong mai quoc
t6 sé dan noi lai chi co thé tir Q2/2021, va lugng khach du lich quéc té sé tang dan. Khong giong cac nén kinh té khac, kinh té Viét Nam
khong hé bi suy thodi trong nam 2020. Piéu nay da dugc chitng minh véi mutc ting truong GDP 13 2,91% so véi cung Ky, gitp Viét Nam gt
vitng vi tri hang dau trong s6 cac nén kinh té phat trién nhanh nhét trong nam 2020, chi ding sau cac nén kinh té can bién va dic biét nhu
Bangladesh, Guyana va Turkmenistan. Theo chang t6i quan sat, nén kinh té Viét Nam chinh thitc bat du phuc hoi tit Q3/2020, va c6 thé
sé dat mufc tang truéng cao trong thai gian t6i khi muc téng trudng cai thién dan theo timg quy.

o Tuy nhién, chang t6i nhan thay ty 18 that nghiép gia tang, ty 16 tiét kiém cao hon, va niém tin ctia ngudi tiéu dung giam trong nam 2020. Tuy
nhién, tat ca cac chi s6 ma chang t6i ky vong sé tich cuc trd lai trong nam 2021. Do do, ching t6i duy tri du bao ting truéng GDP nam
2021 6n dinh khoang 6,5% so vai nam trudc (cao hon ké hoach cta Chinh ph 1 6%). Ching t6i cho ring mic ting trudng sé bat dau tang
toc tir Q2/2021 va giit da tang d6 dén ndm 2022 (tang dén khoang hon 7%).

Pong luc chinh thic day tang truéng nam 2021

Cac dong luc tang truang kinh té Vigt Nam trong nam 2021 bao gom:

e Tac dong cua mo hinh phuc hdi chit V trén toan cau c6 thé giap Tang trudng GDP o Vigt Nam theo nganh nghe, 2011-2020

Viét Nam tang trudng cao han, do Viét Nam da tr¢ thanh trung

tdm c6 tdm quan trong hon trong hé sinh thai cong nghiép ché o0
bién ché tao toan cau. Trong Q4/2020, Chi so san xuat cong ., .
nghiép (IPP) tang 6,3% so vdi cung ky (riéng thang 12: +9,5% 4 04,
s0 v6i cung ky), trong khi nganh san xuét dat tang truéng dang 8.00%
ké & mtc 9% so vai cung ky. Piéu nay xac nhan cho su phuc hoi 6.00%

16.00%

vé mat san xuat da quay tra lai muce trudc khi c6 dich Covid. 4.00%
2.00%
0.00%
2.00% 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Real GDP growth Manufacturing Construction Service
Nguon: GSO

e Tac dong manh mé han tt cac Hiép dinh thuong mai tu do nhu CPTPP, EVFTA hay RCEP.

Khiting truong dau tu cong quay lai mutc tang trudng binh thudng, thi von dau tu truc tiép nudc ngoai FDI ¢6 thé trd lai vai tro dan dat. Cau
chuyén vé tang truong dau tu cong manh mé (hon 40% so vai cung ky) chi kha thi trong ndm 2020, titc 1a nam cubi cua giai doan 5 nam.
Trong nam 2021, chung t6i du béo tang trudng gidi ngan dau tu cong sé kho co thé tiép tuc da tang trudng manh mé. Tuy vay, dong von
FDI du kién sé ting manh trd lai khi dich Covid-19 dugc kiém soat. Qua cudc trao ddi giita chung t6i vdi cac cong ty khu cong nghiép niém
yét trong nudc, nhiéu cong ty cho biét cac khach hang ctia ho da hoan ké hoach dau tu vao Viét Nam trong ndm nay do han ché di lai. Tuy
nhién, dong von FDI dang Ky trong ndm 2020 chi giam -8,7% so vdi cung ky (t6ng von FDI ddng ky khoang 21 ty USD theo gia tri tuyét dbi,
thip hon ndm 2019 khoang 2 ty USD). Diéu nay khién trién vong cho nam 2021 déy hita hen vé dong von FDI.
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Co cAu tong von dau tu 6 Viét Nam trong nam 2020

(nghin ty dong)

Téng von dau tw

Tir Ngén sach Nha nudc

Trai phiéu Chinh phu

Tin dung Nha nudc

Du ng khac (cho cac nganh déu tu cong)
Dau tu DNNN (doanh nghiép)

D4u tu ho gia dinh va tu nhan

Dau tu truc tiép nudc ngoai

DAu tu khac

Nguon: GSO

o Tiéu dung noi dia sé phuc hdi tir nam 2021.

596,6
144,5
10,3
7,7
22,9
11,6
269,4
118,2

1,2

719,6
164,7
11,8
8,9
31,6
13,3
330,3
144,2

143

2164,5 73 75
466,6 47,8 375
36,8 9,2 6,5
33,4 -26,6 -234
94,4 15,5 -95
51,7 315 -234
972,2 18 37
463,3 -0,2 13
a1 383 50

Q3 (YoY, %) Q4 (YoY, %)

2020 (YoY, %)
5,7

34,5

8,7

-19,5

-12,8

-19,9

3,1

-1,3

37,7

o Chung t6i chu y mot s6 hoat dong tai ciu trac kinh té nhu: Cai cach dau tién 1a can dugc cac nha dau tu quan tdm dén viéc cai thién moi
truong kinh doanh, trong do rat nhiéu luat mai sé ¢6 hiéu Iyc tir ndm 2021 — nhut Luat Dau tu, Luat Doanh nghiép, Luat Ching khodn, Luat
Hop tac cong tu (PPP), Ludt Bao vé moi trudng ... Thit hai Ia cai cach Doanh nghiép Nha nudc (DNNN), ddy 1a budc cubi cung khi hau hét
cac DNNN dugc tu nhan hoa. Trong budc cudi cung nay, diéu quan trong 1a Chinh phi phai x6a bo cac vudng méc vé dinh gia doanh nghiép
va thil tuc IPO/thodi von dé co tai khoi dong hoat dong co phan hoa/thodi von DNNN trong nam 2021.

30 DNNN hang dau sé duogc IPO/thoai von theo ké hoach cua Chinh phu

1 IPO Agribank Ngan hang

2 VNPT Vién thong

3 Mobifone Vién théng

4 Satra Ban 1é

5 Vinacomin Khai thac mo

6 Vicem Vit liéu xay dung

7 Vinafood | San xuét thyc pham

8 Genco 2 bién

9 Vinachem Hoa chét

10 Resco B4t dong san

11 Thodi von PLX Ban 1é xang dau

12 HVN Hang khéng

13 SAB Bia

14 BHN Bia

15 VEA 0to

16 VGC Vat liéu xay dung

17 GAS Dau khi

18 DVN Dugc pham

19 ACV San bay

20 SJG Xay dung

21 SCIC FPT Cong nghé

22 BVH B&o hiém

23 NTP Vat liéu xay dung

24 BMI B&o hiém

25 VoC San xuét thuc pham

26 TRA Dugc pham

27 DMC Dugc pham

28 HND Pién

29 QTP Pign

30 SEA San xuét thuc phdm
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Vai tro cia Ngan hang Nha nudc

GDP va cung tién M2 Quy mé thi truéng Trai phiéu Chinh pha
o 1,600 1 - 600% mmm (ssuance volume (tn VND)
g 1,400 - & C-bond market size (%GDP) 14.43%
£ [ o00% 400 - A [ 15%
1,200 - .
- 400% = 11.38%
1 . . (]
,000 ; F 12%
800 - - 300% 300 4
600 - L 200% - 9%
400 - o 200 { oo o
200 - o - 6%
. - 0% 100 - .
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020F 3%
mm— Additional M2 Additional GDP Additional M2/Additional GDP 0- ' ' ' ' - 0%
ltiona liona ltiona fiona 2016 2017 2018 2019 9M2020
Nguon: GSO, SBV, SSI Research Nguon: MOF, SBV, HNX, GSO, SSI Research

Nhu cac qubc gia khac, Ngan hang Trung uong déng mot vai tro quan trong trong chinh séch tién t& nm 2020 dé ho trg nén kinh t€. Tuy nhién
0 Viét Nam, NHNN van dang diéu hanh cdn trong theo quan diém cua chang t6i. Nam 2019, GDP danh nghia ting 9,4% vai M2 ting 14,8%.
Nam 2020, GDP danh nghia co thé dat khoang 4,24% véi tiang truéng M2 12 15%. Chénh Iéch ngay cang tang gitta tang trudng GDP danh nghia
va cung tién M2 1a do dai dich Covid-19 va nhiing tac dong nghiém trong ctia nd dén su phat trién bén viing cuia doanh nghiép.

Trong 972020, M2 ting 8,63% so vdi dau nam. Chinh phu udc tinh dy trit ngoai héi cudi 2020 dat 100 ty dong nghia vai 22 ty USD dugc NHNN
mua thém trong ndm 2020, tuong tu nhut nhdm 2019. Mat khac, chiing toi nhan thay rang gia tri huy dong rong tif thi trudng OMO gan nhu béng
0 ca ndm 2020. Nhin chung, gi4 tri bom tién rong tir NHNN c¢6 thé ting 13% so vai cung ky trong nam 2020.

Tuy nhién, do tdng trudng tin dung 11 thang dau nam kha yéu, thanh khoan trd nén doi dao. Trong boi canh tiéu dung va dau tu tu nhan giam,
chiing t6i nhan thay tién gtfi ngan hang (7,85% so voi dau nam va 12,6% so vai cung Ky trong 972020), da chuyén sang trai phiéu doanh nghiép
(kh6i Iugng phat hanh 9T2020 tang 79% so voi cung ky) va o thé 1a thi truong ching khoan (GTGD ngay tang 41% trong 1172020 so vdi trung
binh nam 2019, trong khi nha dau tu nudc ngoai ban rong 704 triéu USD so vai dau ndm).

Nam 2021, ching t6i udc tinh NHNN sé tiép tuc chinh sach ndi long trong boi canh cac ngan hang trung uong khac ciing thuc hién chién lugc
tuong tu va dong USD cd thé tiép tuc giam gia. Tuy nhién, chinh sach ngoai hdi vao nam 2021 co thé thay doi sau khi Bo Tai chinh My xac dinh
Viét Nam thao tung tién t6. Day co thé 1a yéu t6 xuc tac chinh dé NHNN nhan manh “khong nhdm tao loi thé canh tranh thuong mai quéc té
khong cong bang” vao dinh hudng chinh sach. Do do, ching t6i c6 thé ky vong ddng VND c6 thé tang gia tuong (ng véi cac chuyén bién tich
cuc cua cac yéu to kinh té vi mo ciia nam 2021. Trong khi do, 1ai suét c6 thé thoat day vao giita ndm 2021 do ting truéng tin dung manh hon
va kinh té phuc hoi.

Theo NHNN, dén ngay 21/12/2020, tang trudng tin dung dat 10,14% so voi dau ndm va 11,62% so v6i cung ky ndm ngodi, vuot udc tinh tang
trudng tin dung ca nam 9-10% cua ching t6i. Tong gia tri giai ngan cho vay khach hang trong Q4/2020 d4 tang Ién 331 nghin ty ddng (so vai
200 nghin ty dong trong Q3/2020). Qua trao ddi vdi cac ngan hang trong pham vi nghién cttu cla ching t6i, két qua nay 1a chu yéu nho mang
cho vay ban Ié, cu thé Ia cho vay ho kinh doanh. Mang cho vay khach hang doanh nghiép vita va nho (SME) van tuong ty nhu cac quy trudc.

N&m 2020, chung t6i udc tinh tang truong tin dung c6 thé dat 12%. Nam 2021, chiing t6i udc tinh ting truéng tin dung nam trong khoang 13%-
14%, cao hon udc tinh ndm 2020 va sat vai ndm 2018 va 2019 1a hon 13%. Quan diém lac quan nay 1a nha (1) nén kinh té phuc hdi nho san
xut thanh cong vac-xin Covid, (2) chuyén dich tir tréi phiéu doanh nghiép sang tin dung ngan hang va (3) tai chinh tiéu dung ting truong tra lai.

SSI.COM.VN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 4
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Rui ro chinh d6i véi kich ban tang truéng cia chiing toi

« Dau tién, ndi long chinh sach tai khoa (dugc coi la mot cong cu chinh sach higu qua trén thé gidi) co thé di kém vai kha nang bi ha xép
hang tin nhiém quoc gia, dc biét néu Viét Nam khong du kha nang xtt Iy ganh ning ng cong ting cao, dic biét trong trudng hop kinh té hoi
phuc cham hon du kién.

2021 2021 (GDP theo cach tinh méi) Ngudng 2016-2020
Dau tu cong/GDP 56,80% 58,60% 46,10% 65%
Ng Chinh pht/GDP 50,80% 53,20% 41,90% 54%
Du ng Chinh phu/thu ngan sach 24,10% 27,40% 25%
Nghta vu tra ng nudc ngoai quéc gia/ xuat khau 34,60% 25%
Ng nudc ngoai/GDP 47,90% 50%

Nguon: Bo Tai chinh

o Ruiro khac Ia rti ro lam phat. Mac du vay, ching t6i xin Iuu y rang Viét Nam ciing da cap nhat ty trong r6 tinh CPI. Nhu vy, nam 2021 sé
la nAm déu tién ap dung ty trong mai (giam ty trong cac mat hang thiét yéu nhu luong thuc va thuc pham, do udng, hang may maic, hang
dién tl/ dién gia dung va ting ty trong d6i vai nha & va dich vu nhu gido duc, y té, gidi tri, vién thong). Vi diéu chinh trong s6 nay, nhu cau
tang tai cac nudc lang giéng Trung Qubc (cung véi viéc tang trudng GDP manh mé thai ky hau Covid) c6 thé c6 tac dong it hon dén mitc
gia tai Viét Nam.

« Dai dich Covid-19 van Iuon 1a trong tam trong du bdo, va bat ky su kién nao lién quan dén viéc thir nghiém/ trién khai/ chap nhén vaccine,
hay bién thé virus co thé tdc dong manh dén da phuc hoi.

«  Cubi cung la rdi ro tur viéc Hoa Ky ap thué bo sung trén co s¢ cac co budc vé dinh gia thap dong noi té. Tuy nhién, néu cac mdc thué bo
sung dan dén cac cudc dam phan thuong mai, day co thé 1a mot tin t6t, vi Viet Nam can mot Hiép dinh thuong mai tu do vdi Hoa Ky, nhét
2 sau khi qudc gia nay rat khoi hiép dinh TPP, do do cac cudc dam phan voi Co quan Dai dién Thuong mai Hoa Ky (USTR) c6 thé 1a Iy do
t6t dé tai khdi dong dam phan Hiép dinh thuong mai ty do.

Tong quan thi trudng chitng khoan Viét Nam: Liéu Viét Nam co thé tiép tuc vugt MSCI Frontier Index?

o VNIndex lién tuc ting trudng vugt trdi han so vdi chi s6 MSCI FM trong 5 ndm qua. Tinh tr dau nam, VNIndex tiép tuc tdng manh han 12,7%
s0 vai chi s6 MSCI FM. Tuong tu nhut cac thi trudng khac, nhom Mid-cap da tang nhiéu hon 12% so v6i VN30 trong nam 2020, sau 3 nam
lién tiép kém hiéu qua han nhom VN30.

Trong dot danh gia mai nhét, MSCI da cong b6 ty trong cuia Viét Nam trong ro chi s6 MSCI Frontier Market 100 sé ting tir 12,5% Ién 28,76%
vao thang 11/2021 sau 5 giai doan. Hién tai, Viét Nam c6 ty trong 14,2% trong ro chi s6 nay. Mot mat, day c6 thé 1a yéu 6 tich cuc thu hut
dong von nudc ngoai dau tu vao thi truong Viét Nam trong nam 2021. Nhung ciing can Iuu y rang MSCI ciing dang tham van vé vigc phan
loai lai thi truong Argentina (tir Thi truong mai ndi (Emerging market) sang Thi truong can bién (Frontier market) hodc Thi truong doc 1ap
(Standalone market). Tuy nhién, ching ta can doi dén thang 6/2021 dé xem liéu nudc nay ¢ quay trd lai thi trudng can bién hay khong.
Néu co, Argentina c6 thé chiém mot phan I6n thi ty trong cua thi truong Viét Nam trong rd chi s6.

o Nha d4u tu ca nhan tiép tuc 12 dong Iuc chinh cho thi trudng ching khoan. S6 lugng tai khoan md méi dat dinh vao thang 11, mitc cao nhét
theo thang tur trude dén nay. Nha dau tu nudc ngoai ting chiém 15-18% tong gia tri giao dich trong nhitng ndm trudc dy. Tuy nhién, tinh
dén 1172020, ty trong NDTNN giam xu6ng chi con 12% va chi con khoang 7,7% trong nhitng tuan gan day. Nha dau tu nudc ngoai da ban
rong hon 700 triéu USD trong 1172020 va chi ¢6 cac quy ETF c6 dong von vao 6 muc khiém ton, dat 95 triéu USD trong 11T72020.

o Néu dong von nudc ngoai quay trd lai vao nam 2021, dac biét vdi ty trong cao hon cho Viét Nam trong chi s6 MSCI FM, day sé 1a yéu t6
hé trg manh cho thi trudng ching khoan trong nm sau, do chiing t6i nhan thiy nha dau tu ¢4 nhan thudng c6 dong thai hanh dong theo
nha dau tu nudc ngoai.
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Chi s6 VNIndex va MSCI FM nam 2016-2020

Ty trong vt Udc tinh ty trong chi

hgntgl COCUMRIUONg o khi thyc hién

(g ~ CisosauGhi hoan toan
(T11/2020)

2020) (T11/2020)

120.00%

Quéc gia

100.00%

80.00% 1 Viét Nam 12,50% 15,76% 28,76%
2 Morocco 10,96% 11,79% 12,47%
60.00% 3 Romania 7,80% 8,75% 10,26%
40.00% 4 Kenya 7,92% 7,89% 9,49%
5  Bahrain 8,15% 8,30% 9,46%
20.00% 6  Nigeria 8,37% 7,78% 7,80%
0.00% 7 Bangladesh 6,01% 6,35% 6,37%
T S 8  Oman 3,54% 4,37% 5,08%
2000 @ Y Y Y Y 9  Kazakhstan 2,91% 3,37% 3,88%
40.00% 10 SriLanka 1,06% 1,33% 2,19%
Kuwait  25,38% 21,14% 0%
VNIndex MSCI FM N
Nguon: MSCI
Nguon: Bloomberg
Bang tom tat du bao chi so vi mé
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021F
Téng trwéng GDP (%- theo gia so sanh 2010) 6,68 6,21 6,81 7,08 7,02 2,91 6,52
Néng nghiép (%) 2,41 1,36 2,9 3,76 2,01 2,68 3,51
Cong nghiép — Xay dung (%) 9,64 7,57 8 8,85 8,86 3,98 7,25
Xay dung (%) 10,82 10 8,7 9,1 9,1 6,76 6,79
San xuat (%) 10,6 11,9 14,4 12,98 11,29 5,82 10,46
Dich vu (%) 6,33 6,98 7,44 7,03 7,3 2,34 6,95
Doanh thu ban 1é (%) 9,5 10,2 10,86 11,7 11,8 2,63 10,73
CPI (trung binh, % YoY) 0,72 2,66 3,53 3,54 2,79 3,23 2,89
CPI (cudi nam, % YoY) 1,34 4,74 2,6 2,98 5,23 0,19 4,07
Xuét khau (ty USD) 162,4 175,94 213,77 245,88 264,19 281,5 316,17
Nhap khau (ty USD) 165,6 173,26 211,1 238,47 253,07 262,4 293,35
Can can thuang mai (ty USD) -3,.2 2,68 27 7.41 11,12 19,1 22,82
% Xuat khau -1,97% 1,52% 1,26% 3,01% 4,21% 6,79% 7,22%
Ty gia hoi doai (USD/VND) 22.520 22.790 22.750 23.300 23.230 23.000 22770
Can can vang lai (ty USD) 1 9,6 4 9 12 14 14
Duy trit ngoai héi (ty USD) 28,4 36,7 50 60 79 100 120
Duy trit ngoai hﬁi/nh@p khau (tuan) 8,92 11,01 12,29 13,1 16,23 19,91 21,27
Téng truéng tin dung (%) 17,29 18,8 18,14 13,89 13,7 12 13-14
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Pinh gia va trién vong loi nhuan 2021

e Ndm 2021, udc tinh tang trudng 10i nhuan cua cac cong ty niém PE thi truimg Vigt Nam

yét trong pham vi nghién ctu cua SSI Research la 23% sau khi
giam 17% trong ndm nay. Tai ngay 28/12/2020, hé s6 P/E thi
truong ndm 2021 6 mirc 16,03 1an. Theo dif liéu lich st cua thi
truong Viét Nam, ching ti chon thoi gian tham chiéu P/E trong
vong 3 ndm qua vi day la khodng thoi gian thi trudng chiing
khoan Viét Nam dat muc tdng trudng manh vé quy mo va nha
dau tu nudc ngoai dé dang dau tu hon trong boi canh chu ky nén
kinh té tang trudng manh. P/E trung vi trong giai doan 2018-2020
12 16,4 1an va mitc P/E dat dugc cao nhat [a 21,6 1an tai ngay
22/3/2018.
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P A 0
e VGi hé so P/E thj truong la 16,03 lan, theo quan sat cua ching R SR R S N SR S S SN

toi, dinh gid hién tai cia hau hét céc nganh da quay trd laimitc > %"@ @'\ %"«\ R %"«\ @' %"«\ SRR
trudc Covid, ngay ca khi tinh dén Ioi nhuan phuc hdi manh mé

ndm 2021. Tuy nhién, chiing toi thita nhan réng ndm 2020-2021  Nguon: Bloomberg
c0 thé sé khac, ddc biét khi tinh dén thanh khoan doi dao va vai

trd cua nha dau tu ca nhan, ddc biét 1a nha dau tu “FO” ngay

cang tang. Ngoai ra, dinh gia thi truong Viét Nam van con thap

han tuong d6i so vai cac nudc khac trong khu vic. Trong kich

ban t6t nhét, dong von dau tu vao thi truong chitng khoan sé 1a

dong Iyc gitp P/E thi trudng nam 2021 dat muc cao ky luc nhu

muc da dat dugc trong vong 3 nam qua. Trong kich ban co sg,

chung t6i st dung muc hé s6 P/E 18 1an cho chi s6 VNIndex

trong nam 2021 (twong ducng vai trién vong tang gia 1a 12,3%).

e Nganh Ngan hang va Bat dong san la hai nganh I6n nhat trong VNIndex, vdi ty trong Ian lugt 1a 27% va 26%. Can Iuu y rdng ca hai linh vuc
nay déu dugc cho 1a hudng lgi trong dai dich do mai truang 14 suét thip va thanh khoan ddi dao gidp cai thién NIM cta cac ngan hang
niém yét, trong khi rti ro hinh thanh ng xiu 1a han ché do dot bung phat dich Covid thit hai va thit ba dién ra rat ngan. Mat khac, gia BDS
tiép tuc tang trong boi canh nguon cung tai Tp.HCM & muc han ché.

o Theo du bdo cua ching t6i, nganh ndng luong, tiéu dung khong thiét yéu va bét dong san 1a 3 linh vuc co thé dat muc ting trudng manh
nhét vao nam 2021. Chung t6i sé dua ra khuyén nghi va trién vong nganh chi tiét trong Bao céo Chién Iugc day du sap i vao thang 1/2021.
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$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN BAU TU

KHUYEN CAO

Cac thong tin, tuyén b6, du doan trong ban bao c4o nay, bao gdm ca c4c nhan dinh ¢4 nhan, 1a dua trén cac nguon théng tin tin cay, tuy nhién SSI knéng dam bao
sy chinh xac va dy du cta cac ngudn thdng tin nay. Cac nhan dinh trong ban bao cdo nay dugc dua ra dya trén ca sd phan tich chi tiét va cn than, theo danh gia
chi quan cuia chung t6i, 12 hgp ly trong thai diém dua ra bao cao. Cac nhan dinh trong bao co nay ¢ thé thay ddi bat ki lic nao ma khong bao trudc. Bao cao nay
khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghi mua hay ban bat ¢t mot co phiéu nao. SSI va cac cong ty con; cing nhu giam dbc, nhan vién cua SSI va cac cong ty
con ¢6 thé ¢6 Igi ich trong cac cong ty dudc dé cap t6i trong bao céo nay. SSI ¢ thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho cac cong ty dugc dé cap t6i
trong bao cao nay. SSI sé& khong chiu trach nhiém dbi voi tt ca hay bat ky thiét hai nao hay su kién bj coi la thiét hai d6i vai vigc str dung toan b hay bat ky thong
tin hodc v kién nao cua bao cédo nay.

SSI nghiém c&m viéc st dung, va moi su in &n, sao chép hay xuét ban toan bg hay timg phan ban Bao c4o nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 su chép thuén
cua SSI.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tuf van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Chién lugc thi trugng Phan tich ¢6 phiéu KHCN Dit liéu

Nguyén Ly Thu Nga Ngé Thi Kim Thanh Nguyén Thj Kim Tan
Chuyén vién phan tich cao cép Chuyén vién phan tich cao cép Chuyén vién ho trg
nganlt@ssi.com.vn thanhntk@ssi.com.vn tanntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051 SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053 Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
Nguyén Trong Dinh Tam Nguyén Thi Thanh T, CFA

Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich cao cip

tamntd@ssi.com.vn tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713 SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Phan tich ky thuat Lé Huyén Trang

Luang Bién Nhan Quyén Chuyén vién phan tich cao cip

Chuyén vién phan tich cao cap tranglh@ssi.com.vn

quyenlbn@ssi.com.vn SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

SDT: (+84 — 24) 3936 6321
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