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Chién lugc dau tu thang 5/2021

THOI BIEM THICH HOP BE TAI CO CAU DANH MUC

Dong vén tir quy Fubon ETF va quy mdi lién quan dén Dragon Capital sé 13 yéu té dan dat
nhoém cé phiéu VN30

Déng luc dén tir quy Fubon ETF khi gid tri tai san rong cGa quy nay da tdng tir 119 tdng Ién 309 triéu USD
(+62% chi trong 1 thdng). Mét théng tin ddng chu y khdc dén tor quy Vietnam DC25 Ltd., mét quy lién
quan dén Dragon Capital, ho céng b6 théng tin vé viéc ddng ky mua 100 triéu ching chi quy tir quy
VFMVSF tir ngdy 4/5 dén 2/6. Vao ngay 27/4, gid tri tai san rong trén mét ching chi quy caa VFMVSF la
11.931 dbng, do dé gdn 1.200 ty déng duoc uéc tinh sé chdy vao thi trudng (chi yéu & cdc c6 phiéu nhém
VN30). Ngoai ra, viéc dong tién tiép tuc vao quy ETF VN Diamond trong 4 thdng lién tiép véi téng gid tri
la 111 triéu USD sé la tién dé hé trg nhém VN30 trong thdi gian tdi.

Sutham gia ctia nha dau tu cd nhdn va khd ning gia ting nguén vay ky quy trong thoi gian t6i
dén tirviéc ting vén cda cdc céng ty ching khodn sé 13 déng luc thdc ddy thi truong.

Trong Q1 2021, s6 lugng tai khodn chiing khodn cta nha ddu tu cd nhan tdng manh dat 65% so véi ca
ndm 2020. Chiing téi cho rding con s6 ndy sé tiép tuc tdng khi ldi sudt ngan hang van duy tri  muc thdp.
Ngodi ra, viéc gid tri giao dich ky quy chi chiém 13% téng gid tri giao dich (gidm manh tir Q3 2020) cho
thdy dong tién tuoi tir ngudi dan van déng vai trd cha dao va sé gidp thi trudng di xa hon khi khéng qud
phu thudc vao vén vay ky quy.

Trong Q4 2020, ti I¢ ky quy/vén chd s& hau dat dinh theo s6 liéu cta FiinPro trong vong 3 ndm. Ngodi ra,
viéc mot vai céng ty ching khodn gan dat dén nguéng téi da cua ty 1€ nay (2 ldn) da phdn ndo gidi han
viéc tdng lugng cho vay ky quy trén thj trudng. Trong thoi gian tdi, chiing téi cho rding ddy sé khéng phai
la yéu t6 quan trong lam can tré da tdng cua VN-Index khi nhiéu céng ty chimg khodn, déc biét cdc cong
ty 16n (chiém 37% téng du no cho vay ky quy vao cubi Q4 2020) dé cong bé ké hoach tdng vén.

Ngoai ra, viéc héi phuc KQKD manh mé tir Q1 2021 sé 13 nén tang viing chdc cho céc doanh
nghiép dat mdc tang trudng EPS hai chitsé'trong ném 2021. Do d6, chdng téi ki vong VN Index
c6 thé dao déng trong khodng 1.240 - 1.370 diém

Xét vé yéu t6 co ban, theo dit liéu théng ké tir Bloomberg, thi trudng dang ki vong mic tdng trudng EPS
18% trong ndm 2021. Theo chting téi, viec KQKD phuc h6i manh mé trong Q1 2021 sé la bé phong tét
giup cho cdc doanh nghiép dat dugc muc tdng trudng hai chir sé trong ndm 2021 khi Covid-19 gdy ra
nhiing dnh huéng nghiém trong cho tinh hinh kinh doanh trong ndm 2020. Dua vao phan tich dé nhay,
chiing téi diéu chinh +/-5% muc tdng trudng EPS theo di liéu ciia Bloomberg cting vdi viéc st dung P/E
trung binh trong vong 3 ndm tré lai ddy & muc 15.8 ldn va dua ra két luan réng VN-Index cé thé dao déng
trong viing 1.240 dén 1.370.

S lugng tai khoan chitng khoan mé méi
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Khi déng thdi chét 16i I hién hitu & phdn 16n cdc nhém ¢6 phiéu trong thdi gian gan day sau khi cdc théng tin vé KQKD Q1-2021 lan lugt
dugc céng bé, cling luéng théng tin duoc du bdo la han ché hon, ching téi cho rding NPT sé cdn phdi lua chon 6 phiéu mét cdch ky luéng
hon trong Thdng 5 so véi giai doan trudc. Mdc di vay, ching téi nhdn thdy cdc sé liéu vi mé van dang tiép néi da phuc héi so vdi thdng
trudc (sé liéu tdng trudng so vdi ciing ky ndm 2020 khéng phan dnh nhiéu y nghia do T4-2020 thuc hién gidn cdch toan xa héi), ciing cé
cho su bén viing cla tdng trudng cta nén kinh té sau Covid-19. Trong do, chi s6 san xudt todn nganh céng nghiép (IIP) tang 1,1% MoM;
Téng muc bdn I8 hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung thdng Tu téng 2,3% MoM; Chi s6 PMI ctia Viét Nam téng thdng thir ba lién tiép,
dat 54,7 diém trong Thdng 4. Theo IHS Markit, linh vuc san xudt cia Viét Nam dang ching kién thdng thir tdm tdng lién tiép vé téng s6
lugng don ddt hang mdi, s6 lugng don ddt hang xudt khdu mdi clng tiép tuc tdng trong béi cdnh nhu cdu quéc té cdi thién; S6 lugng don
ddt hang méi clng tiép tuc tdng dang cho thdy khdch hang sén sang ddt cdc don hang I6n véi niém tin vao su bén viing cta buc tranh
tdng trudng hién tai. Trong khi d@6, CPI T4-2021 gidm 0,04% MoM, va binh quén 4T dau nam chi tdng 0,89% YoY, cho thdy dp luc lam phdt
van chua lo ngai va moéi trudng léi sudt thdp duoc ky vong duy tri. Diéu nay, theo chiing téi, la yéu té c6t 16i va nén tang thudn loi cho cdc
DN ddu nganh ghi nhdn KQKD tich cuc trong thdi gian tdi. Trong pham vi cdc doanh nghiép ma chtng t6i nghién cdu, LN rong ndm 2021
ctia mét s6 doanh nghiép vén héa I6n du phéng tdng trudng khd tich cuc, trong dé cé thé ké dén cdc nhém doanh nghiép thuéc nganh
BDS ddn dung (+128% YoY), thép (+104% YoY), ngdn hang (+25% YoY), bdn Ié (+25% YoY), va CNTT (+21% YoY). Qua dé, chung téi tin
réing TTCK c6 thé chinh phuc nhiing muc diém sé cao hon trong khodng thdi gian con lai cia ndm 2021.

Do d6, chung téi cho réng Thdng 5 sé la khodng thdi gian thich hop dé tdi co cdu danh muc, va kién nhdn chd doi co hoi dé tich Iay/ndm
gitr nhiing cé phiéu dugc du bdo c6 thé kéo dai da tdng trudng LN vuot tri sang cdc quy tiép theo cia ndm 2021 va ndm 2022 néu nhu cé
muc tiéu ndm giir dai hon. Theo dé, chung téi khuyén nghi NPT tiép tuc ndm gilr cdc c6 phiéu HPG, PNJ, LHG, MWG, VCB, ACB, TCB va DXG.
O chiéu nguoc lai, NPT ¢ thé can nhdc ha ty trong d6i véi PPC do ky vong vé muic chi tra c6 tuc dot bién da duoc phdn dnh sau ky DHCD
vUa qua cta DN; Khuyén nghi tuong tu cling duoc dp dung déi véi cé phiéu DPM khi s6 liéu KQKD Q1-2021 khéng dat ky vong cta ching
téi trong khi trién vong cho Q2-2021 dugc du bdo kém kha quan do (1) DPM sé diing sén xudt dé bdo duéng mdy mdc trong khodng mot
thdng va (2) dién bién gid bdn bdt loi hon so véi giai doan trude. Cudi cting, chiing téi khuyén nghi thém vao déi vdi 4 c6 phiéu LTG, GMD,
SMC, MSH.

KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU 27

46 md c6 phiéu dugc CTCK Réng Viét nghién cuu (tim hiéu, trao d6i théng tin véi doanh nghiép) va cé nhiing phan tich, ddnh gid cu thé
trong cdc “Bdo cdo phdn tich céng ty” hodc “Nhat ky chuyén vién” phdt hanh tir trude dén nay.
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KINH TE THE GIOI
e Nhat Ban tham gia Hiép dinh Déi tac Kinh té Toan dién Khu vuc (RCEP)

®

Nhat Ban tham gia Hiép dinh D3i tac Kinh té Toan dién Khu vuc (RCEP)

e Buctranh t8ng thé gan nhu hoan chinh.

e  Sutham gia chinh thuc cia Nhat Ban 1a diém cdng dua trén stic manh cd kinh té va chinh
tri clla qudc gia nay.

e Trén moi phuang dién, kh6i ASEAN déu sé dugc hudng lgi.

Chinh pht Nhat ban da thong qua phé duyét viéc tham gia thoa thuan thuong mai tu do 16n nhat
thé gidi, Hiép dinh Dai tac Kinh t€ Toan dién Khu vuc (RCEP), vao thi tu ngay 28/04 viia qua. Hiép
dinh nay dugc ky bai 15 quéc gia Chau A - Thai binh Duong gém Trung Quéc va 10 thanh vién
clia khéi ASEAN, cung véi Nhat Ban, Han Qudc, Uc va New Zealand. Tuy nhién, An Do da khong
tham gia vao hiép dinh lan nay. Cac vong dam phan cta hiép dinh nay da dugc bat dau tir nam
2012. Hiép dinh RCEP hudng dén cat giam téi da 90% thué quan déi véi thuong mai hang hoa
gilta cac qudc gia thanh vién trong vong 20 nam tdi. Tat ca cac bén tham du déu néu ré rang ho
sé ¢6 gang hoan thanh viéc phé chuin vao nim 2021 dé xuc tién viéc thuc thi hiép dinh trudc
ngay 01/01/2022.

DPay dang va sé trg thanh khéi thuong mai tu do I6n nhat thé gidi nha nhiéu yéu t6. Hiép dinh
g6ém 15 quéc gia thanh vién véi dan s6 2,27 ti ngudi, véi tdng san phdm quéc ndi la 26 nghin ty
USD va téng kim ngach xuat khau 1a 5,2 nghin ty USD. Nhin chung, RECP Ia mét minh chiing thing
lgi cia chu nghia da phuong va thuong mai tu do.

Hinh 1. RCEP: ty trong GDP, thuong mai va dau tu toan cau
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DPang chu y, théng bao vao thang 4 vira qua da dua Nhat Ban tham gia thoa thuan d6i tac kinh té
dau tién cling véi ca Trung Quéc va Han Quéc. Nhat Ban da dua 5 danh muc ndéng san dugc coi la
nhay cdm d&i v6i nudc nay — gao, Ita mi, thit bo va Ign, cac san pham tu sira va duding — khéng bi
dua vao dién cit gidm thué quan. Theo thda thuan, thué quan thuc phdm sé dan dugc cét giam,
bao gdom thué quan déi vai so ctia Trung Quéc va thué quan déi vai thit bo cha Indonesia. Nhat
s& mién thué déi véi rugu gao Shaoxing tir Trung Quéc va nudc uéng c6 con Makgeolli tir Han. Ca
Trung Quéc va Han Qudc ciing sé xéa bd thué quan déi véi san phdm phu tung 6 t6 theo tling
giai doan. Trong vong 20 nam, ty |& cac sdn phdm céng nghiép dugc mién thué sé tang lan lugt
tur 8% dén 86% d6i v6i Trung Quéc va tir 19% dén 92% doi véi Han Qudc.

Nhu chuyén vién phan tich vi mé Réng Viét da dé cap trong mét ban tin vao thang 12/2020: “Tac
dong tich cuc tir RCEP d6i vai Viét Nam |a tugng d6i han ché”. Trong bai viét nay, chuyén vién clia
ching téi 1ap luan réng viéc tham nhap vao thi trudng Trung Quéc qua thuc ddy hoat dong xuat
kh3u khéng du bu ddp cho nhap khiu co thé gia tang ti thi trudng nay, su canh tranh trong nudc
gia tang va chén ép cac nha san xuat tai Viét Nam. Phai ndi rang, qua nhiéu nghién ctiu khac nhau
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dugc nhdn manh trong ban tin trén, Igi ich udc tinh cta Viét Nam sé dao déng tam 0,4 dén 0,7%
vao nam 2030.

Dau tu gilra cac nudce nodi khdi RCEP chiém khodng 30% téng GDP ctia khéi nay va du kién sé tiép
tuc tdng sau khi Nhat Ban tham gia. Tai Chau A, 40% dau tu qudc té dén tir cac thanh vién cla
RCEP.

Hiép dinh RCEP sé dugc xay dung dua trén cac cam két hién c6 hodc cac sang kién phét trién dé
ti€p can thi trudng bdi cac quéc gia thanh vién, théng qua hiép dinh thuong mai tu do (FTAs).
Hién c6 khoadng 27 hiép dinh thueng mai tu do dugc théng qua gilra cac nudc trong khéi RCEP.

Hinh 2. Ddng vén FDI theo RCEP, 2010-2020, ty USD
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Chd thich: nam 2020 dua trén dit liéu ndra ddu ndm.

RCEP 14 hiép dinh quan trong cho ngudn tai chinh du an quéc té chiém 26% nhu cau tai trg cla
thé gidi (1,3 nghin ty USD) trong giai doan 2010-2020. Viét Nam la nudc nhan vién trg16n thi nam
trén thé gidi vdi gid tri tich 1y t ndm 2010 dén nam 2020 la 175 ty USD va la nudc thi hai 6 Chau
A - Thai Binh Duang sau Uc (368 ty USD). Cac du an ndng lugng tai tao chi€ém 40% téng s6 du an
tai trg cia RCEP. Nguén vén tai trg du kién sé co su ting trudng dang ké trong thap ky tdi do céc
du an trong linh vuc tai tao da va dang dugc uu tién & nhiéu nudc thanh vién RCEP.

Bang 1. So sanh RCEP véi cac hiép dinh thuong mai giira cac khu vuc khac

Hiép dinh

RCEP
CPTPP
USMCA
Mercosur
AfTCFA
GCC

Quéc gia Ty trong GDP toan Ty trong thuong Ty lé dan sé toan
cau,% mai hang héatoan cau,%
cau,%

15 30,0 29,7 29,6
11 15,0 15,4 6,6

3 25,8 16,1 6,5

4 34 1,5 3,5
54 3,1 2,8 17,0

8 1,8 34 0,8

Nguén: Nghij vién Chau Au, Cuc Chinh sdch Béi ngoai, thdng 2 ndm 2021
Luu y: CPTPP (Hiép dinh DG6i tdc Toan dién va Tién bé xuyén Thdi Binh Duong), USMCA (Hiép dinh Hoa Ky - Mexico - Canada), AfCTFA (Hiép
dinh Thuang mai Tu do Luc dia Chdu Phi), GCC (H6i déng Hop tdc Viing Vinh)

Theo mé phdng clia Petri va Plummer’, RCEP du kién sé dong gop dang ké vao tang trudng GDP
trong khu vuc thém 0,4 diém phan tram vao ndm 2030, gitp ting thu nhap thuc té hang ndm
thém 187 ty d6 la My. Thuong mai du kién sé tang trong khu vuc trén 10% trong nam nam tdai.

Hau hét cac qudc gia tham gia RCEP déu dugc tich hgp t6t vao chudi gia tri toan cau. Khéi lugng
thuong mai trong chuébi gia tri toan cau da tang manh tir nam 2000 dén nam 2018. Trong thap ky
qua, dac biét 1a cac thanh vién kém phat trién hon da ting muc d6 tham gia vao sdn xuat toan cau
trung binh 15 diém phan tram. Hau hét cac cdng ty trong mang ludi san xudt toan cau nay cung
cap dau vao dé san xuat & cac qudc gia khac, thudng la trong khu vuc.

! Petri, Peter and Michael Plummer. “East Asia Decouples from the United States”. June 11, 2020. Peterson Institute for International Economics.
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Nhan dinh vé RCEP va tién té ky thuat sé

Diéu quan trong can luu y la tac ddong ma RCEP sé c6 doi véi dong nhan dan té ky thuat sé cla
Trung Qudc ciing nhu céc loai tién ky thudt s6 tiém nang clia cac quéc gia khac. Theo mét bao
cdo dugc cdng bé vao nam ngodi ctia Ngan hang Thanh toan Quéc té, 80% cac ngan hang trung
uong trén thé gidi hién dang giao dich trén cac dong tién ky thuat s6 ciia ngan hang trung uong.

Chau A dudng nhu la noi ma cac loai tién ky thuat sé cho thdy hira hen 16n nhat vé kha nang thich
Uing clia cac ngan hang trung uong Chau A. RCEP chic chén sé hé trg cho viéc md réng déng
Nhan dan té ky thuat s6 mdi clia Trung Quéc ra khip chau A.

Khu vuc thuong mai tu do do RCEP chic chan cling sé la thi trudng I6n cho viéc chap nhan giao
dich bang déng Yén qua bién gidi. Hiép dinh cling tao ca héi cho bat ky loai tién té ky thuat sé
nao khac clia ngan hang trung uong & chau A.

DPiém cuéi can luu y

Mét thach thuc quan trong d6i véi RCEP d6 la ti€p tuc hoi nhap trong thdi diém cing thing dia
chinh tri va thuong mai toan cau. Chang téi tin rang diéu nay sé mau chong két thuc.
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CHi SO Vi MO THE GIGI THANG 4
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KINH TE VIET NAM

e Lam phat do chi phi ddy la m&i quan ngai chinh trong ndia cudi ndm 2021
e Tang trudng kinh té phuc héi nh& hoat ddng xuat khau
e Tac dong ctia khiing hoang dich Covid-19 tai An D6 déi véi Viet Nam

Lam phat do chi phi day 1a méi quan ngai chinh trong nita cudi nam 2021

Do su phuc héi clia cau tiéu dung va su gian doan ctia chudi cung tng trén toan cau, chi phi dau
vao trén toan cau da tang manh trong vai thang gan day. Theo IHS Markit, trong thang 3/2021,
chi s gia nguyén liéu dau vao da tang lén muc cao nhat ké tir thai diém thang 8 nam 2008, dan
dén chi phi san xuat cao han bang cach chuyén chi phi sang cho khach hang. Tuy nhién, ap luc
lam phat c6 su khac biét ro rét gilta cac nén kinh té I6n. Trong d6, My ghi nhan su téng gia dau ra
cta hang tiéu dung manh nhat, vugt xa muc tang & cac nudc Chau Au va Chau A.

Hinh 1: CPI toan cau so véi chi phi dau vao PMI Hinh 2: Ap luc lam phat khéng déng déu giita cac quéc gia
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Theo IHS Markit, tinh trang khan hiém ngudn cung da khién chi phi dau vao ctia cac nha san xuat
Viét Nam tang manh trong b6n thang dau nam nay. D{ liéu méi nhat cho thay chi phi dau vao
tang vdi téc d6 nhanh nhat chi trong hon ba ndm va cac nha san xuat da chuyén chi phi dau vao
cao hon cho khach hang ctia ho. Nhin vao di liéu nganh mét cach chi tiét, chi phi tang ky luc xuat
hién & nhiéu nganh nhu thdc an chan nudi, thép, gidy, hoa chat...

L&y vi du ti chudbi san xuat thiic an chan nuéi, chi phi ngé cho thic dan chan nudi da tang 46% so
vGi dau nam va gia dau tuang cao hon 18% so véi dau nam. Theo dé, gia thic an gia suc ciing
tang nhung véi téc dd cham hon khodng 10-15% ké tir cudi nam 2020. DU vay, gia thit Ilgn van
chua chiu anh huéng do nguén cung trong nudc phuc héi va nhap khau thit Ign tang. Gia thit lon
giam con 73.000 dong/kg tinh dén cudi thang 4 ndam 2021 tir 82.000 déng/kg trong dip Tét 2021.
Hién tai, cd doanh nghiép san xuat thic an chan nudi va ché bién thit gia suc, gia cam déu dang
bi anh hudng bai su tang manh ti chi phi dau vao. Néu chi phi san xuat ti€p tuc tang, ganh nang
sé chuyén sang ngudi tiéu dung déng thai gop phan lam tang CPl ndm 2021.

D3Gi v6i nganh thép, gia thép dugc day Ién cao bdi tinh trang khan hi€ém quang st va viéc Trung
Quoc cat giam san lugng dau ra. Mac du gia thép tang manh da gitp cac nha san xuat thép trong
nudc ghi nhan két qua kinh doanh tich cuc trong quy 1/2021, nhung gia thép tang cao dang anh
hudng tiéu cuc dén linh vuc xdy dung va nha &. Cac nganh nay hién dang ganh stic ép ti viéc gia
thép tang cao, néu xu hudng nay tiép tuc, cac nha xay dung va phat trién bat dong san sé phai
chiu &p luc dang ké.
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Hinh 3: Gia nguyén liéu tang vot trong nam 2021
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= Ninglugng =  Kimloai Noéng nghiép va chan nuéi
40
30
20
10
0
-10
Jan 21 Feb 21 Mar 21 Apr 21 Apr 21

Nguén: FT, CTCK Réng Viét

Cho dén thai diém hién tai, chiing t6i cho rang cac mat hang tang gia khong thé hién lam phat
gia tiéu dung. Theo Tng cuc Théng ké (GSO), chi sé gia tiéu dung cda Viét Nam (CPI) dugc du
dodn khoang 2.7% trong thang 4 ndm 2021, so vdi ti 1é 1.2% trong thang truéc. Nhu ching t6i du
doan, gia dau tang chut yéu do lam phat tang trong thang 4 nam 2021 do chi s6 gia van tai tang
17,7% so vdi cung ky. Mt khdc, chi s6 gia luang thuc thuc pham va chi s6 gia nha &/ vat liéu xay
dung tang lan lugt & muc 0,5% so véi cling ky va 2,8% so vai cing ky.

C6 thé thay rang chi phi dau vao tang chi chi€ém mét phan chi phi cho cac nha san xuat va ban 18,
nhung gia dau vao tiép tuc tang cudi cing c6 thé gay &nh huéng dén ngudgi tiéu dung. Gia hang
hoéa tang cao trén dién rong da thuc day ky vong vé moét chu ky mdi, day la mot khoang thai gian
kéo dai khi nhu ciu thuc ddy gia cao han xu hudng dai han clia ching. Mot cau héi duge datra la
chu ky hang héa nay sé kéo dai bao 1au. Theo quan diém cla ching t6i, xu hudng lam phat 1a yéu
t6 then chét d6i véi hoat dong clia thi trudng trong nlta cudi nam 2021. Trong khi d6, dudi goc
nhin ctia cac nha dau tu c6 phiéu, mot s6 co hdi sé dugc tao ra gilta cac nganh phu hgp véi chu

ky hang hoa.
Hinh 4: Chi sé gia san xuat cda Viét Nam (diém) Hinh 5: Chi sé gia tiéu dung cda Viét Nam (% so véi cling
ky)
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Nguén: Tradingeconomics, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét

Tang trudng kinh té phuc héi nh& hoat dong xuat khau

Nam 2020, Viét Nam dat dugc tang trudng xuat khdu chd yéu nha vao hai thi trudng 16n 1a Trung
Qudéc va Hoa Ky. Trong Q1/2021, xuat khdu sang thi trudng Trung Quéc va My van ghi nhan & mdic
tang trudng nhanh nhit so vdi cac déi tac thuang mai khac, tuy nhién xuat khau sang cac thi
trudng khac da ghi nhan su phuc hoi dang ké. Xuat khau sang Chau Au tang 14,6% so véi cung ky
trong viéc xuat khiu sang Han Quéc va cac nudc ASEAN tang lan lugt 1a 7,1% so véi cung ky va
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9,1% so véi cung ky. Trong quy dau tién clia nam 2021, su hoi phuc kinh té gilta cac quéc gia la
khac nhau trén kha ndng kiém soat dai dich, tién d6 tiém chlng va goi kich thich tai khéa. Nén
kinh t&€ Trung Quéc tang truédng & muic ky luc 18,3% so vdi cling ky trong khi nén kinh té€ My tang
trudng vai téc do hang nam 1a 6,4%. Xuat khau cda Viét Nam sang EU kém khdi sac hon so vGi My
va Trung Qudéc vi khu vuc EU tiép tuc thu hep 1,7% trong 1Q2021. Trong s6 cac nudc chau A, nén
kinh té€ Singapore chi tang trudng 0,2% so véi cung ky trong khi GDP cia Han Quéc tang trudng
nhanh hon ky vong & muc 1,8% so véi cung ky.

Hinh 6: Xuat khau cta Viét Nam sang cac thi trudng chinh Hinh 7: Xuat khau cda Viét Nam sang cac thi truéng I6n
nam 2020
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Nguén: GSO, Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Tang truang XK (2020, % yoy)
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Nguén: GSO, Bloomberg, CTCK Réng Viét

Do &nh hudng nghiém trong tur dich Covid-19, kim ngach xuat khiu cla Viét Nam sang cac ddi
tac thuong mai trong CPTPP gidm nhe 1,9% so véi cing ky nam 2020, dat 38,7 ty USD, chiém
13,7% t6ng kim ngach xuat khau. Khd nang tan dung cac uu dai thué quan theo Hiép dinh CPTPP
cla cac doanh nghiép Viét Nam van & muc thap, chi dat khodng 4,0% kim ngach xuat khiu ndm
2020. Trong quy 1/2021, xuat khiu sang cac nudc thanh vién CPTPP dugc céi thién véi muc ting
6,2% so vGi cung ky. Néu khéng xét dén Nhat Ban, xuat khiu sang cac thanh vién CPTPP khac ghi
nhan & muc tang truédng kha manh & muc 14,7% so véi cung ky.

Hiép dinh EVFTA c6 muc cam két cao nhat déi vai Vit Nam trong s6 tat ca cac FTAs da ky, v6i han
99% s6 dong thué quan nhap khau giira hai bén dugc xéa bd trong 16 trinh 7-10 nam. Trong quy
d4au tién ctia nam 2021, xuat khiu sang cac nudc thanh vién EVFTA da ghi nhan muc ting trudng
duong 14,6% so vd&i cung ky. So véi hiép dinh CPTPP, cac doanh nghiép Viét Nam tan dung t6t
hon cac uu dai tir hiép dinh EVFTA. Theo B6 Cong Thuong, sau tam thang thuc hién EVFTA, gidy
chiing nhan nguén géc xuat xir da dugc dung trong khoang 32 - 34% doanh thu xuat khiu trong
cac nudc EVFTA. Bén canh d6, Hiép dinh FTA Viét Nam - Anh tam thgi c¢6 hiéu luyc tu ngay
01/01/2021, kim ngach xuat khiu sang Anh da phuc héi véi mic tang 14,7% so véi cuing ky nam
ngoai. Mac du hiép dinh RCEP chua c6 hiéu luc nhung xuat khau sang cac nudc thanh vién RCEP
cling ghi nhan muc ting trudng manh mé trong quy 1/2021 (+16,0% so véi cung ky), nhd xuat
kh3u sang thi trudng Trung Quéc ting manh (+ 34,8% so véi cuing ky).
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Nguén: Téng Cuc hai quan, CTCk Réng Viét
Tac dong ctia khiing hoang dich Covid-19 tai An D d6i véi Vit Nam

An Do hién dang tra thanh tam chan cla dai dich Covid-19 trén thé gidi véi téng s6 hon 300.000
ca nhiém méi va 3.000 ngudi chét méi ngay. Do cudng d6 clia dgt bung phat coronavirus thi hai
& An D6 ngay cang trd nén tan khéc, chiing toi cho rdng nén xem xét mot s6 tac dong lan tda dén
tlf cudc khiing hoang tai An D6 hién nay déi vai Viét Nam.

Dau tién, cudc khiing hoang Covid-19 chdc chdn la mét budc lui d6i vdi trién vong tang trudng
clia An Bo. Nam 2020, téng kim ngach thuong mai ctia An D6 véi Viét Nam udc tinh dat khoang
9,6 ty USD, chi chiém 1,7% t6ng gia tri hoat ddng thuong mai via Viét Nam. Do d6, ching t6i tin
réng tac dong clia cudc khling hoang clia An Do 1an nay déi véi cac hoat dong thuong mai tai Viét
Nam la khong dang ké. Cac san pham thép hién dang Ia mat hang nhap khiu nhiéu nhat tir An
D0 va cac san pham dién tdr 1a mat hang xuat khdu chi luc clia Viét Nam sang thi trudng An. Can
clrvao ty trong xudt khau hang hda trong yéu sang An Do trong téng kim ngach xuét khau, c6 thé
thay rdng xuat khiu thiic an chan nudi, héa chat va kim loai 1a nhitng mat hang dé bi tn thuong
do ty trong xuat khau trong téng KNXK cuia tiing mat hang la tuong déi cao. Trong khi d6, cac
doanh nghiép nhap khau nhitng mat hang nhu thudc trlf sau, béng va soi, phu tung 6 t6 tir An
D0 c6 thé phai chiu nhitng anh hudng tiéu cuc tir dot khiing hoang Covid-19 tai An D6 1an nay.

Hinh 10: Ty trong cac mat hang xuét khiu chinh sang An Hinh 11: Ty trong cac mat hang nhap khau chinh tir An D6

Do trong téng kim ngach xuat khiu (2020)

trong téng kim ngach nhap khau (2020)
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Nguén: TCHQ, CTCK Réng Viét

Nguén: TCHQ, CTCK Réng Viét

Thu hai, viéc san xuat vac xin ctia An D6 1a mot phan quan trong ctia chuong trinh COVAX, chuong
trinh toan cdu clia T6 chuc Y té Thé gidi nham cung cap dich vu tiém ching cho cac quéc gia thu
nhap trung binh va thap. Hién nay, Vién Huyét thanh ctia An D6 dugc cap quyén san xuét véc xin
AstraZeneca cho COVAX. Néu té chiic nay khong thé dap ing dd ngudn cung vac xin, tién do cla
chién lugc tiém chling ctia Viét Nam c6 nguy ca bi tri hoan thém. Cudi cting, An D6 hién dang I3
nha nhéap khau dau thé 16n thir ba trén thé gidi, viéc giam nhu cau tir An D6 c6 thé sé giup kiém
ham da tang gia dau trong ndm 2021. Gia dau Brent hién dang giao dich & muc 67 USD/thung,
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thap hon nguéng 70 USD/thung, diéu nay ngudc lai véi hai tac dong dau tién, cé thé dugc coi la
yéu t8 tich cuc giip ki€m soat lam phat ctia Viet Nam dudi muic 4,0% vao ndm 2021, Hién tai chdng
t6i duy tri muc lam phét ky vong cho cd ndm 2021 & muc 3,5% mdc du quan ngai lam phat do chi
phi ddy dang gia tang.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG TU: TIEP TUC DUY TRi TREN MOC 1,200 PIEM

Hinh1: VN Index trong nam 2020 cho dén thang 4 2021

GT khép lénh (ty déng)

Chi s6 VN-Index tang 3.75% so vdi thang trudc, dat 1239.39. VN-Index di theo xu huéng ting
chung clia cac thi truong khac nhu SET (0,2%), KOSPI (3,9%), S&P 500 (6,4%). Trong khi d6, HNX-
Index c6 muic gidm -1,72% so v&i thang trudc.

Hinh 2: HNX Index trong nam 2020 cho dén thang 4 2021
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Bang 1: Dién bién cac nhém cé phiéu trong thang 4
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
TBKL: Trung binh khép lénh
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Thanh khoan binh quan trén san HOSE qua giao dich khép 1énh dat 14,8 nghin ty dong (+21,5 %
MoM). VN30 chi€m 50% thanh khoan clia VN Index, ghi nhan muc ting manh 47,8% so véi thang
trudc, thanh khoan VNMid cling ghi nhan muc tang +1% MoM trong khi VNSmall c6 muic thanh
khodn gidam -7% MoM. Khéi lugng giao dich tang di kém vdi viéc gia tang manh & nhém VN30
(Béng 1). Cdc ma tang manh nhat trong VN30 bao gém NVL (+63%), VPB (+31%), PDR (+26%), HPG
(+24%), PNJ (+16%).

S& ma giam nhiéu hon s6 ma tang trong thang nay khi VN30 dan dat thi trudng trong khi cac ¢é
phi€u c6 vén héa vira va nhoé chua co nhiéu chuyén bién. S ma tang trong thang 4 giam 43% so
vGi thang 3. Hon 53% c8 phiéu roi vao pham vi cé6 muc Igi nhuan am tir -20% dén 0% (Hinh 3)
Hinh 3: S6 lugng c6 phiéu theo ty suat sinh I&i/thang
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Nhom Vat liéu va Tai chinh 1a hai nganh dan dau véi muc sinh 16i 1an lugt 14 16,2% va 10,6% so vGi
thang truéc. Nganh Vat liéu dugc dan dat bsi HPG (+24% MoM), HSG (+10%), NKG (+9%) trong
khi VPB (+31%), STB (+11%) va MBB (+8%) thdc ddy nhém Tai chinh. Nhém Bat dong san ciing
tdng 10,5% so vai thang trudc nhd su hd trg ctia NVL (+63%), PDR (+26%) va KDH (+15%). Cac
nganh khac c6 dién bién tri chiéu véi muc sinh 16i dao dong tur-10,0% dén 7,2%.
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Hinh 4: Dién bién nganh trong thang 4
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Khéi ngoai

e B3t dONQ sAN

=== Hang tiéu dung khong thiét yéu

Trong thang 4, khéi ngoai ti€p tuc ban rong trén san HOSE va day la thang thi 7 lién tiép. Vé giao
dich khdp lénh, ho gidm gia tri ban véi tdng gia tri ban rong dat 4,3 nghin ty déng (-68% MoM).

M6t s6 ma bi ban manh théng qua khdp 1énh nhu VPB (-1,781 ty déng), CTG (-1,492), VNM (-1,375),
VHM (-1,124), BID (-453), GAS (-413), KDH (-278), PLX (-217), NLG (-144) va Cll (-117). Ngugc lai, ho
cht yéu mua rong NVL (807 ty dong), STB (+780), MSN (+759), VIC (+515), HDB (+287), SSI (+166),

PDR (+161), VCB (+155), VCG (+145) va GMD (+131). Nhém c6 phiéu VN30 bi bén rong 3,7 nghin
ty déng, tuong duong 86% gia tri ban rong ctia VN Index qua giao dich khép 1énh.

Cac quy ETF ngoai ghi nhan dién bién trai chiéu khi FTSE Vietnam ETF hat rong 6,1 triéu USD trong
khi quy KIM ETF bi rat rong 8,4 triéu USD. VNM ETF hut rong 9,5 triéu USD trong khi MSCI Vietnam
ETF bi rat rong 1,0 triéu USD. Cac quy ETF ndi c6 dién bién tich cuc. Hai quy ET1VFVN30 va
FUEVFVND ghi nhan gia tri hat rong lan lugt la 14,6 va 17,3 triéu USD.

Hinh 5: Dién bién mua/ban rong (khép lénh va théa thuéan)
héng ngay cGia nha dau tu nudc ngoai (ty dong)
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Hinh 6: Mua rong cta khéi ngoai (khép 1énh) va dién
bién ctia VN-Index theo thang
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

1/2020

4/2020

7/2020

10/2020

1/2021

4/2021

20,00%
10,00%
0,00%
-10,00%
-20,00%

-30,00%

13



Bang 2: Gia tri mua rong ctia khéi ngoai theo nganh trén HOSE va HNX

Gia tri mua Khéi lugng Gia tri Khéi lugng
rong (ty mua rong mua rong mua rong
VND) (nghin c6 (SAND)] (nghin c6
phiéu) ED)
Bén lé 620 2.633 1 -58
Bao hiém -84 -1.559 1 28
BBS 2.548 9.321 31 -1.037
Céng nghé -3 -44 -3 -187
Dau khi -226 -4.542 -49 -2.511
Dich vu tai chinh 977 44.601 206 2.686
Tién ich -169 -962 0 13
Du lich nghi duéng -30 -579 -2 -386
Hang héa & Dich vu Cong nghiép 140 5.746 -4 -519
Hang héa Ca nhan & Gia dung -53 -1.002 -3 -66
Hoa chat -6 1.228 -10 -1.092
Ngén hang -2.692 -40.978 20 748
0 t6 va phu tung 16 1.029 0 -2
Tai nguyén co ban -124 -3.852 7 2.216
Thuc phdm & d6 uéng -826 -9.920 -15 -905
Béo chi -2 -31 -3 -227
Vién théng 0 0 0 8
Vit liéu xay dung -10 -5.781 30 -411
Cham soc stic khoe -2 664 3 42

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Nha dau tu té chitc van tiép tuc ban rong trong thang 4 nam 2021

Nha dau tu t8 chiic duy tri ddng thai ban rong vdéi gia tri gan 3,9 nghin ty déng. Khéi tu doanh
cling ban rong 677 ty déng. Mot s ¢ phiéu nha dau tu té chiic trong nudc ban rong manh nhu
VPB (-746 ty d6ng), FUEVFVND (-573), MBB (-541), HNG (-518), KDH (-503), HPG (-447), MWG (-316),
FLC (-211), MSN (-201). Ngugc lai, VGC dugc mua rong nhiéu nhat véi mic 424 ty déng, ti€p theo
la CTG (307), TCB (305), AMD (217), PAC (176), VIB (161), SSI (141). Trong khi d6, Khéi tu doanh ban
FUEVFVND gan 629 ty dong. Cac ma khac bi ban nhiéu nhat bao gém HPG (-272), VRE (-195). §
chiéu mua vao, ho chii yéu mua VGC (237), TCB (183), VIC (144), GMD (86), LPB (85).

Hinh 7: Giao dich nha dau tu té chiic va tu doanh (ty déng)
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E Ty doanh TG chuc trong nudc
Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Két qua quy 1 2021: Phuc héi manh mé trén nén KQKD thap ciia Q1 2020

T6ng hop két qué kinh doanh quy | cGia gan 370 doanh nghiép tir hai san HOSE va HNX, ching téi
nhan thdy KQKD Q1 kha quan trén ca hai san. Lgi nhuan lan lugt tang la 62% va 100% trén HOSE
va HNX. T4t cd cdc nhom c6 phiéu déu thé hién su phuc héi manh mé, dat biét & nhém VNSm.
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Nhém VN30 ¢6 Igi nhuan Q1 tdng 57% YoY. Trong 25 doanh nghiép c6 KQKD trong nhém VN30,
€0 t6i 22 doanh nghiép ghi nhan tang trudng Igi nhuan duong.

Hinh 8: KQKD va dién bién ciia cac chi sé trong quy 1 2021
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Trén san HOSE, 43% s6 luong doanh nghiép ghi nhan doanh thu tang truéng I6n hon 20% trong
Q1 2021, so v3&i khoang 25% s6 lugng doanh nghiép trong cling ky cac nam 2019 va 2020. Dac
biét la & khia canh Igi nhuan, c6 58% s6 lugng doanh nghiép ghi nhan mdc tang trudng lgi nhuan
trén 20% trong Q1 2021, so véi khoang 1% s6 lugng doanh nghiép cling ky cac ném truéce. Ching
t6i nhan thay KQKD phuc héi t6t & quy nay nhd vao nén két qua thap ctia Q1 2020 khi cac doanh
nghiép chiu tac dong béi dich Covid-19. Buc tranh KQKD Q1 2021 trén san HNX cling tuong tu khi
c6 hon 50% doanh nghiép ghi nhan Igi nhuan tang truéng trén 20%.

Hinh 9: %sé luong doanh nghiép theo KQKD trén san HOSE  Hinh 10: % sé lugng doanh nghiép theo KQKD trén san HNX
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Gan 80% s6 nganh nghé ghi nhan tang trudng lgi nhuan duong. Nganh Dich vu tai chinh, Tai
nguyén cc ban va Bao hiém la cac nganh dan dau vé tang trudng loi nhuan. Nganh Ngan hang va
Bat dong san ghi nhan muc tang truéng Igi nhuan lan lugt 1a 80% va 26%. Lgi nhuan ctia nganh
Ngan hang cao trong Q1 do chi phi du phong ng xdu gidam manh. Mat khac, mét s6 nganh ghi
nhan Igi nhuan 4m bao gém Xay dung va Vat liéu, Tién ich cdng céng va Truyén thong.
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Hinh 11: Tang truéng doanh thu va Igi nhuan sau thué Q1 2021 theo nganh
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TRIEN VONG TT CHUNG KHOAN THANG NAM: TiCH LUY DI LEN

Chung téi cho rdng thi trudng chiing khodn thdng 5 sé tiép tuc tich lay di lén. Cdc yéu t6 xuc tdc chinh
bao gém (1) Dong tién chdy vao nhém VN30 dén tir cdc quy Fubon va VN Diamond cling véi dong tién
tiém ndng tor quy lién quan dén Dragon Capital, (2) Déng luc dén tirnha ddu tu' cd nhdn trong nudc va
kha ndng gia tdng thém nguén cho vay ky quy dén tirviéc téng vén cla cdc céng ty chiing khodn. Tuy
nhién, viéc thj trudng roi vdo "ving triing” théng tin trong thdng 5 la vdn dé cdn quan tam khi KQKD
cua cdc ¢6 phiéu tru trong VN30 nhu nhém Vin va ngén hang da dugc céng bé vao cudi thdng 4 va
ddu thdng 5. Ngodi ra, viéc héi phuc KQKD manh mé tir Q1 2021 sé la nén tang viing chdc cho cdc
doanh nghiép dat muc tdng trudng EPS hai chirsé trong ndm 2021. Do d6, ching téi ki vong VN Index
c6 thé dao déng trong khodng 1.240 - 1.370 diém

Dong vén tir quy Fubon ETF va quy méi lién quan dén Dragon Capital sé la yéu t6 dan dat
nhém cé phiéu VN30

Mac du nha dau tu ngoai tiép tuc ban rong (4.3 nghin ty dong) trong thang 4, chiing t6i mong doi
tinh hinh sé cai thién vao thgi gian ti. Dong luc dén tir quy Fubon ETF khi gia tri tai san rong clia
quy nay da tang tu 119 tang 1én 309 triéu USD (+62% chi trong 1 thang). M6t thong tin dang chu
y khéac dén tir quy Vietnam DC25 Ltd., mot quy lién quan dén Dragon Capital, ho cong bé théng
tin vé viéc dang ky mua 100 triéu ching chi quy tir quy VFMVSF ti ngay 4/5 dén 2/6. Vao ngay
27/4, gia tri tai san rong trén mot chidng chi quy ctia VFMVSF la 11.931 dong, do d6 gan 1.200 ty
déng dugc udc tinh sé chay vao thi trudng (chd yéu & cac ¢d phiéu nhom VN30). Ngoai ra, viéc
dong tién tiép tuc vao quy ETF VN Diamond trong 4 thang lién ti€p vai téng gia trila 111 triéu
USD sé la tién dé hé trg nhom VN30 trong thai gian téi.

Su'tham gia ctia nha dau tu cd nhan va kha nang gia ting nguén vay ky quy trong thai gian
t6i dén tir viéc tang vén chia cac céng ty chiing khoan sé 1a dong luc thic day thi trudng.

Trong Q1 2021, s6 lugng tai khoan chiing khodan clia nha dau tu ¢ nhan tang manh dat 65% so
vGi cd ndm 2020. Chung t6i cho rdng con s6 nay sé tiép tuc tang khi 1ai suat ngan hang van duy
tri & muc thap. Ngoai ra, viéc gia tri giao dich ky quy chi chiém 13% t6ng gia tri giao dich (gidm
manh tr Q3 2020) cho thay dong tién tuoi ti ngudi dan van dong vai trd cht dao va sé gidp thi
trudng di xa hon khi khéng qua phu thudc vao von vay ky quy.

Hinh 12: Gié tri giao dich ky quy va khéi lugng giao dich Hinh 13: Sé lugng tai khoan ching khoan mé méi
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Trong Q4 2020, ti 1é ky quy/v6n chl s& hitu dat dinh theo s6 liéu clia FiinPro trong vong 3 nam
(Hinh 14). Ngoai ra, viéc mét vai cong ty chiing khoan gan dat dén nguéng t6i da cla ty & nay (2
lan) da phan nao gidi han viéc tang lugng cho vay ky quy trén thi trudng. Trong thai gian tdi,
chung t6i cho rang day sé khéng phai la yéu t6 quan trong lam can tré da tdng ctia VN-Index khi
nhiéu céng ty chiing khoan, dac biét cac cong ty 16n (chi€m 37% t6ng du ng cho vay ky quy vao
cudi Q4 2020) da cong bé ké hoach tang vén (Hinh 15).
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Hinh 14: Ti 1& cho vay ky quy/ Vén chti s& hitu Hinh 15: Ké hoach tang vén ctia cac cdng ty chiing khoan I6n
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Xét vé yéu t6 ca ban, theo dir liéu théng ké tuir Bloomberg, thi trudng dang ki vong muic tang
truéng EPS 18% trong nam 2021. Theo chiing téi, viéc KQKD phuc héi manh mé trong Q1 2021 sé
la bé phong t6t gitp cho cac doanh nghiép dat dugc muc tang trudng hai chit s6 trong ndm 2021
khi Covid-19 gdy ra nhitng dnh hudng nghiém trong cho tinh hinh kinh doanh trong nam 2020.
Dua vao phan tich d6 nhay, chidng t6i diéu chinh +/-5% muic tang trudng EPS theo dir liéu cla
Bloomberg cling véi viéc st dung P/E trung binh trong vong 3 nam trd lai day & muc 15.8 lan va
dua ra két luan rang VN-Index c6 thé dao déng trong ving 1.240 dén 1.370.
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CHIEN LUGC VA Y TUGNG PAU TU THANG NAM

Théi diém thich hop dé tai co cau danh muc

Ti€p néi xung luc tang ctia Thang 3, TTCK Viét Nam da but pha qua nguéng can tam ly 1.200 ngay
dau Thang 4 véi su luc ddy manh mé tir nhdm vén hoéa I16n sau khi nhitng cau chuyén hé trg dan
dugc cong bo (d6i véi NVL, VIC, MSN, VPB, STB) hay nhiing s6 liéu vé tang trudng LN vugt troi (d6i
vGi HPG, PNJ). Nhdm c6 phiéu ngan hang - nhém ma chidng t6i ky vong sé dan dét thi trudng
trong Thang 4 — cing da c6 mét thang giao dich séi déng trudc théng tin nhiéu ngan hang dugc
thém vao ré chi s6 VN Diamond va KQKD Q1-2021 day tich cuc. Ngoai ra, viéc HOSE trién khai mot
6 gidi phap cai tién vé mat ky thuat da gidm tai mot phan tinh trang nghén 1énh ké tir ngay 12/4,
va hé trg dang ké cho thanh khoan toan thi trudng cling nhu tdm ly giao dich ctia nha dau tu.

Hinh 1: Déng gép ctia top 30 ¢d phiéu vao hiéu suit VN Index trong Thang 4
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Nguén: Fiinpro

Trong pham vi 46 doanh nghiép ma Rong Viét dang nghién ctiu, 28 doanh nghiép da cong bo
KQKD Q1/2021. Trong khi téng doanh thu tdng 37% YoY, thi LNST tdng manh 93% YoY véi su dan
dét bai nhém ¢é phiéu ngan hang va thép. Mac du muc d6 tdng trudng la rat manh, nhung phan
I6n tuong déi phu hgp véi ky vong clia ching téi va phan anh ré nét mic d6 phuc hoi ctia nén
kinh té.

Bang 1: Théng ké KQKQ Q1-2021 chia cdc nganh trong danh sach theo déi ciia Réng Viét*

Doanh thu LNST Tang truéng Tang truéng
Q1-2021 Q1-2021 doanh thu YoY % LNST YoY %

Phan phoi 6 td 1.436 55 56% 1545%
BDS dan dung 3.211 896 215% 403%
Thép 41.390 7.504 63% 221%
Ngan hang 18.776 8.444 38% 73%
Phan bon 1.974 171 15% 63%
Phu tling 6 t6 2.020 104 16% 55%
Dét may 1.513 132 8% 53%
F&B 1.648 161 15% 38%
Bén lé 7.235 513 43% 26%
CNTT 7.606 906 14% 21%
Cang bién/Kho van 632 201 7% 12%
Dugc 302 42 -3% 2%
Thuy san 2.498 195 1% 0%
Nhya 1.155 84 13% -18%
bién 4.718 242 -32% -53%
Khu céng nghiép 390 116 -9% -57%
Téng 96.503 19.765 37% 93%

Nguén: CTCK Réng Viét, FiinPro; *Tinh t6i ngay 29/4/2021
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Tuy nhién, viéc mat bang gia ¢ phiéu dugc day I1én nhanh trong thdi gian ngdn cling véi viéc
nhiing thong tin tich cuc dan dugc hé 16 trong bdi canh nut that thanh khoan dugc g& bo da kich
thich hoat déng chét I16i. Qua do, da s6 cd phiéu trong nhom dan dat noi trén déu da diéu chinh
va tich |ty & vung gia thap han, trong khi chi cé mét sé it 6 phiéu c6 thé duy tri dugc da ting nhd
céc cau chuyén chua dugc ké. VN Index, theo d6, dao ddng trong khodng ki vong clia ching toi
14 1.200 - 1.300 diém.

Bang 2: Hiéu suat ctia cac ¢6 phiéu trong danh muc khuyén nghi

Cé6 phiéu Hiéu suit Thang 4 d:‘:::::;;: tnhgdl:i Thém vao tu (SI,:lnl-)r) Gzlg /'fllzr(‘)g;y
HPG 19,8% 26,3% 5/3/2021 64.000 58.100
PNJ 14,6% 14,6% 1/4/2021 100.000 98.000
LHG 8,0% 8,0% 1/4/2021 42.400 35.950
PPC 6,7% 6,7% 1/4/2021 24.400 27.200
MWG 4,9% 4,9% 1/4/2021 184.000 140.900
VCB 3,2% 3,2% 1/4/2021 117.000 100.000
ACB 2,4% 2,4% 1/4/2021 41.000 34.650
TCB 0,0% 0,0% 1/4/2021 50.900 41.000
DXG -4,7% -4,7% 1/4/2021 27.900 23.450
DPM -7,3% -0,8% 5/3/2021 21.400 19.050
VN Index 1,9% 6,0%*

VN30 7,0% 11,8%*

Nguén: CTCK Rong Viét; * tir5/3/2021.

Khi déng thai chét I6i 1a hién hitu & phan I6n cac nhém ¢8 phiéu trong thai gian gan day sau khi
cac théng tin vé KQKD Q1-2021 lan lugt dugc cdng bé, cling luéng théng tin dugc du bao la han
ché& han, chdng t6i cho rang NDT sé can phai lua chon ¢ phi€u mét cach ky ludng hon trong
Thang 5 so véi giai doan trudc.

Mac du vay, ching téi nhan thay cac s6 liéu vi mé van dang ti€p néi da phuc héi so véi thang trudc
(s0 liéu tang trudng so vai cung ky nam 2020 khong phan anh nhiéu y nghia do T4-2020 thuc hién
gian cach toan xa hoi), cing c6 cho su bén viing cla tang trudng cta nén kinh té sau Covid-19.
Trong dé, chi s6 sdn xuat toan nganh cdng nghiép (IIP) ting 1,1% MoM; Téng muc ban 1é hang
héa va doanh thu dich vu tiéu dung thang Tu tang 2,3% MoM; Chi sé PMI cta Viét Nam tang thang
thu ba lién tiép, dat 54,7 diém trong Thang 4. Theo IHS Markit, linh vuc sdn xuat ctia Viét Nam
dang chung kién thang thi tdm tang lién tiép vé téng sé lugng don dat hang méi, s lugng don
dat hang xuat khau méi ciing tiép tuc tang trong bdi cdnh nhu cau quéc té cai thién; S6 lugng
don dat hang mdi cling ti€p tuc tang dang cho thay khach hang sén sang dat cac don hang Ion
vGi niém tin vao su bén viing cla buc tranh tang trudng hién tai. Trong khi d6, CPI T4-2021 gidm
0,04% MoM, va binh quan 4T dau nam chi tang 0,89% YoY, cho thay ap luc lam phat van chua lo
ngai va moi trudng lai suat thap dugc ky vong duy tri. Diéu nay, theo ching t6i, 1a yéu t6 cot 16i
va nén tang thuan lgi cho cac DN dau nganh ghi nhan KQKD tich cuc trong thgi gian tdi. Trong
pham vi cac doanh nghiép ma chiing téi nghién ctu, LN rong ndm 2021 clia mét sé doanh nghiép
vén héa I6n du phéng tang trudng kha tich cuc, trong d6 c6 thé ké dén cac nhém doanh nghiép
thudc nganh BDBS dan dung (+128% YoY), thép (+104% YoY), ngan hang (+25% YoY), ban 1é (+25%
YoY), va CNTT (+21% YoY). Qua d6, ching t6i tin rdng TTCK c6 thé chinh phuc nhiing muc diém
s6 cao hon trong khoang thai gian con lai clia nam 2021.

Do d96, chiing téi cho rang Thang 5 sé |a khodng thdi gian thich hap dé tai co cdu danh muc, va
kién nhan chg dgi co hoi dé tich lay/ndm gilr nhiing ¢é phiéu dugc du bao cé thé kéo dai da tang
trudng LN vuot trdi sang cac quy ti€p theo clia nam 2021 va nam 2022 néu nhu c6 muc tiéu ndm
gitt dai hon. Theo d6, ching téi khuyén nghi NDT ti€p tuc ndm gil cac ¢ phi€u HPG, PNJ, LHG,
MWG, VCB, ACB, TCB va DXG. G chiéu nguac lai, NDT c6 thé can nhic ha ty trong déi véi PPC do
ky vong vé& muic chi tra c6 tic dot bién da duoc phan anh sau ky DHCD vira qua cGa DN; Khuyén
nghi tuong tu cling dugc ap dung ddi vé6i cd phiéu DPM khi sé liéu KQKD Q1-2021 khéng dat ky
vong cula ching téi trong khi trién vong cho Q2-2021 dugc du bao kém kha quan do (1) DPM sé
dirng san xuat dé bao duéng may mac trong khodng mot thang va (2) dién bién gia ban bat Igi
hon so vdi giai doan truéc. Cudi cung, chung téi khuyén nghi thém vao déi véi 4 ¢é phiéu LTG,
GMD, SMC, MSH v6i céc luan diém dau tu dugc trinh bay & bang dudi.
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Bang 3: Nhiing ¢ phiéu dugc khuyén nghi thém vao trong thang nay

Co tuc Ty lé sinh 2021F

tién mat  16iky vong P/B Luan diém dau tu

(VND) @4/5/2021 PIE

¢ Nhiéu tuyén van tai méi da duoc thiét lap tai Cang Nam Binh Vii. Khéi cang tai
Hai Phong sé dan dat tang trung san lugng véi muc tdng 30% YoY. Ngoai ra, ching
t6i ky vong cac cdng GMD Dung Quat va cac cang tai Mién Nam (Phudc Long ICD va
céng Binh Duang) sé duy tri téc d6 tang trudng san lugng 6n dinh & muc lan luot la
10% YoY va 5% YoY.

e Du an cang nudc sau Gemalink sé din dat manh mé tang truéng LN dai han.
Du an cdng nudc sau Gemalink (da chinh thiic hoat dong trong Thang 1/2021 va
dang ghi nhan la Céng ty LK ciia GMD), chiing t6i du bao LN rong trong nam 2021
la -152 ty déng do hiéu suat nam dau dat 46% (du béo théng lugng dat 686 nghin

GMD 43.600 1.000 32% 23,6 1,7 TEU) trong khi CP lai vay con tuong d6i cao. Tuy nhién, cho nam 2022, ching t6i du
bdo GML hoan toan c6 kha nang tiép nhan thém nhiéu tuyén dich vu van tai méi tu
cac hang tau khac trong lién minh OCEAN Alliance. Diéu nay thic ddy théng lugng
container 1én 1,2 triéu TEU, va dua mic LN rong cia cadng nay 1én 209 ty déng.

e Téc dd tang trudng vuot trdi ctia LNTT trong nam 2022 (du phdng dat 59%) sau
khi du 4n GML bt dau sinh I6i va déng gop dang ké vao co cdu LN ctia GMD. Dai
han hon, muc tang truéng kép cdia LNTT tir nam 2021-2025 dugc du bao dat 26%.

e Cac chat xuc tac cho gia c6 phiéu bao gom: Phé duyét thong tu diéu chinh téng
khung gia dich vu cang bién va su hgp téc thanh cdng ctia GML véi mot hang tau
mdi théng qua viéc chuyén nhugng c6 phan ctia GMD tai GML.

e Nhu cau hang may méc thé gii trong nam 2021 sé héi phuc va dan dat doanh
thu va Igi nhuan rong tang trudng manh tir muc nén thap trong nam 2020, lan luot
& muc 17,3% YoY va 57,9% YoY.

¢ Nhamay méi thuc ddy cong suat va bién Igi nhuan gép. Nha may Séng Héng 10
c6ng sudt 12 triéu san phdm/ndm da khdi cdng cudi Thang 3/2021 sé hoan thanh
xay dung trong Thang 11/2021. San phdm cta Séng Hong 10 la cac mat hang phuc
tap nhu vay, dam, vest..., vGi 50-60% la cac don hang FOB. Dy kién nha may sé van
hanh t6i da cong sudt ti Thang 5/2022, lam tang cong suat thém 21% so vdi hién
tai.

e Thu nhép bat thudng nh& thu héi mét phan ng xau cta khach hang New York
& Co. NY&Co. da hoan tat ban mang kinh doanh online dé trang trai cac nghia vu
tai chinh va tranh phé san. Ching téi udc tinh MSH c6 thé thu héi khoang 81 ty déng
tur d6i tac (~37% téng du ng) tir d6i tac nay trong Q2/2021. Tinh t&i cudi Q1/2021,
MSH da trich l1ap 180 ty déng trén téng du ng 219 ty tir NY%Co.

e Rui ro: M3c du tang trudng tét vé doanh thu, gid nguyén phu liéu tang va cudc phi
van tai tang sé la cac kho khan trong ngan han khién bién lgi nhuan suy giam.

e Hién tuong El-nino da di qua nén tinh trang han man duogc du bao sé khong
qua tiéu cuc nhu nita dau nam 2020, gép phan cai thién san lugng va chat luong
néng san trong cac vu mua nam nay. Ching toi ky vong diéu nay cling véi gid ban
t6t hon (nha khéng con bi han ché thuong mai véi Trung Quéce nhu cudi Q1-2020)
sé khuyén khich ngu&i néng dan chi tiéu cho vat tu néng nghiép. Cho nam 2021,
mang thudc BVTV, theo do6, du bao ghi nhan doanh thu thuan dat 4.832 ty déng
(+10,5% YoY), bién LNG xoay quanh muc 31% va Igi nhuan gop dat 1.503 ty dong

LTG 42.200 1.500 26% 6,8 1,0 (+9,6% YoY).

e Mé rong kénh phan phéi mang gao thong qua céng ty chuyén xudt khiu gao sé
giup céi thién doanh thu va Igi nhuan. Theo d6, doanh thu thuan 2021 dy bao dat
2.415 ty dong (+13,7% YoY), bién LNG tang nhe Ién miic 3% gitp lgi nhuan gop tang
han 34% YoY |én 73 ty dong.

e Céc chi sé vé quan tri von luu déng bat dau c6 dau hiéu cai thién. Ching toi ky
vong diéu nay gitip cong ty tiét kiém chi philai vay thong qua giam du ng ngan han,
qua do, cai thién chat lugng Igi nhuan.

¢ Gia HRC van dang trong xu huéng ting, trong khi, nhu cau déi véi cac san pham
clia SMC van rét 16n. Cong ty da tich Iy dugc mét lugng thép dang ké & muc gia
tuong déi thap khi gid hang ton kho tang 55% QoQ 1én 2.850 ty dong trong quy 1.
Do d6, chung t6i ky vong bién Igi nhudn gop tich cuc sé dugc duy tri trong Q2-2021.
Do dién bién gia thép thuan lgi va nhu cau thép I8n, ching t6i nang ky vong lgi
nhuan ca nam tur 340 ty dong trong Bao cdo cap nhat ngay 11/3/2021 1én 540 ty
déng. Vé dai han, cdng ty van c6 tiém nang tang trudng manh nhd cac nha may gia
cong thép mdéi.

e Tang muc dinh gia nh& thay déi co cau LN. Hién tai, SMC dang duoc giao dich vdi
mtc P/E trugt khoang 4,0 lan (tinh trén LN c6t 16i). Do ty trong déng gop clia mang
san xuat — gia cong ngay cang chiém ty trong cao, giup bién Igi nhuan cao va én
dinh hon, chdng t6i cho rang SMC xting dang véi mic P/E cao hon so véi mic qua
khtt. Theo d6, chiing t6i 4p dung mdic P/E muc tiéu Ia 3,0x d6i véi mang Thuang mai
thép va 5,6x d6i vGi mang San xuat, két hgp vai phuong phap FCFF dé dinh gia SMC.

MSH 64.200 3.500 27% 7.9 1,9

SMC 38.900 1.000 22% 3,6 1,1

Nguén: CTCK Réng Viét
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Bang 4: Téng hagp cac chi sé tai chinh & dinh gia cac ¢é phi€u dang khuyén nghi

Lai oY
Gia nhuan PE PE i GTGDBQ hitu

©04/05/2021 ky +- +- Trailing  2021F €M 3 3thang  Nugc

(déng) vong  *-DT(%)  LNST  +-DT(%) LNST  +4-DT(%) ) ) tai ) (r&%l;)n ngosi

(%) (%) (%) ) “:.',}o )a'
MWG  HOSE 2860  184.000 139.400 33,1% 6,2 22 16,9 259 214 27,8 15,4 134 39 11 780  7.877,9 0,0
GMD  HOSE 441 43.600 33.900 31,6% 5 293 6,9 19,6 7.8 66,3 253 234 17 29 99 37674 102
MSH  HOSE 115 64.200 53.200 27,3% 136 485 17,3 57,9 299 464 11,5 8,1 19 66 639 987 42,9
LTG  UPCOM 120 42300 34616 26,5% 9,7 10,4 13 14,2 35 2,2 7,6 7,9 10 43 1010 9043 10,0
DXG  HOSE 512  27.900 22.900 21,8% -50,3 1355 161,6 N/A N/A NA 3755 9,7 18 00 1449 83755 155
SMC  HOSE 86 38.900 32.800 21,6% 6,5 2273 40,0 80,0 55 29,9 4,0 37 11 30 2254 6353 223
ACB  HNX 3214  41.000 34.450 19,0% 12,8 27,8 21,8 21,0 15,1 15,2 86 8,1 20 00 00 167039 300
LHG  HOSE 81 42.400 37350 18,6% 7,5 39,8 88 9,7 9,7 19,2 11,0 8,5 14 51 1519 4181 40,4
VCB  HOSE 15863  117.000 99.100 18,1% 71 03 17,3 18,9 16,6 21,9 17,4 174 36 00 482 76879 300
TCB  HOSE 6565  50.900 43.400 17,3% 284 223 18,5 19,8 226 253 10,7 104 19 00 1494 247078 00
HPG ~ HOSE 8551  64.000 59.800 7,9% 416 78,5 77,2 105,1 0,1 13 10,9 76 30 08 2481 469687 187
PNJ  HOSE 934  100.000 95.200 7,1% 3,0 10,4 10,1 19,5 25,0 296 18,3 178 38 21 714 26602 0,0

Nguén: CTCK Réng Viét

% CTCP RongViet Securities - Bdo cao chién lugc Thang 05/2021 22



DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

s o TR R
@04/(15/2021 y B - Trailing 2021F téi co (nghin n‘goéi‘
(dong) (x) (x) x) USD) con lai
(%)
PHR HOSE 298,3 67.700 51.000 40,6% Mua -04 1402 -6,3 -7,3 664 -17.3 7,2 84 2,2 7,8 22,5 1.894,8 35,1
NT2 HOSE 257,2 25.600 20.700 357% Mua -205 -171 14,7 -143 4,0 19,8 10,6 10,0 14 12,1 15,2 673,1 337
MWG  HOSE 2.860,4  184.000 139.400 33,1% Mua 6,2 2,2 16,9 259 214 278 15,4 13,4 39 1,1 78,0 7.877,9 0,0
GMD HOSE 440,9 43.600 33.900 31,6% Mua -1,5 -29,3 6,9 19,6 7.8 66,3 253 234 1,7 2,9 96,9 3.767,4 10,2
VHC HOSE 283,5 46.200 36.100 28,0% Mua -10,5 -40,2 28,1 -106 13,0 641 9,6 10,6 1,2 0,0 28,3 1.717,9 100,0
MSH HOSE 114,8 64.200 53.200 27,3% Mua -136  -485 17,3 579 299 464 11,5 8,1 1,9 6,6 63,9 98,7 42,9
LTG UPCOM 1204 42.300 34.616 26,5% Mua -9,7 104 11,3 14,2 35 2,2 7,6 7,9 1,0 43 101,0 904,3 10,0
PC1 HOSE 2104 32.200 25.500 26,3% Mua 13,9 41,2 59 4,8 -11,9  -303 9,5 85 1,2 0,0 115,55 1.028,7 37,8
GEG HOSE 202,5 21.700 17.300 25,4% Mua 28,8 3,0 31,2 37,0 341 47,7 18,2 13,6 1,5 0,0 -2,0 507,4 11,0
QNS UPCOM 605,7 45.400 39.319 23,1% Mua -155  -187 20,6 18,6 7,5 134 12,9 9,7 2,1 7,6 84,6 7384 31,8
DXG HOSE 512,2 27.900 22.900 21,8% Mua -50,3 -1355 1616 N/A N/A N/A 375,5 9,7 1,8 0,0 144,9 8.375,5 15,5
SMC HOSE 86,2 38.900 32.800 21,6% Mua -6,5 2273 400 80,0 5.5 -29,9 4,0 3,7 11 3,0 2254 635,3 22,3
DPM HOSE 315,8 21.400 18.700 21,4% Mua 1,0 83,5 14,4 4,7 54 -23,0 9,6 10,2 09 7,0 50,1 1.983,6 34,2
ACB HNX 3.2139 41.000 34.450 19,0% Tich lay 12,8 27,8 21,8 21,0 15,1 15,2 8,6 8,1 2,0 0,0 0,0 16.703,9 30,0
LHG HOSE 80,6 42.400 37.350 18,6% Tich lay 7,5 39,8 838 9,7 9,7 19,2 11,0 8,5 14 51 151,9 418,1 40,4
SCS HOSE 276,0 141.400 126.000 18,6% Tich lay -74 -7,5 10,7 18,7 9,5 104 15,2 13,4 5.5 6,3 28,5 130,4 233
VCB HOSE 15.863,2 117.000 99.100 18,1% Tich Iay 7,1 -0,3 17,3 18,9 166 21,9 17,4 17,4 3,6 0,0 48,2 7.687,9 30,0
TCB HOSE 6.565,1 50.900 43.400 17,3% Tich lay 28,4 22,3 18,5 198 226 253 10,7 10,4 1,9 0,0 1494  24.707,8 0,0
HDB HOSE 1.871,0 31.600 27.200 16,2% Tich Iay 21,0 17,9 27,0 31,6 246 240 838 8,0 1,8 0,0 108,3 5.308,8 4,2
ACV  UPCOM  6.650,6 80.800 70.784 14,2% Tichlay  -575 -79,0 33,2 559 306 121,2 149,1 57,5 4,0 0,0 21,5 1.016,2 45,6
ANV HOSE 122,9 24.000 22.400 11,6% Tichlay -232 -713 209 1105 133 233 12,8 6,7 1,2 4,5 41,2 282,7 47,9
FPT HOSE 2.8234 90.000 82.900 11,0% Tich lay 7,6 12,8 23,6 20,6 133 134 17,6 153 39 2,4 96,4 10.451,7 0,0
PVD HOSE 337,2 20.500 18.550 10,5% Tich lay 19,7 -0,1 7,1 -105 107 -293 41,9 47,4 0,6 0,0 101,0 8.763,5 41,8
VsC HOSE 114,2 50.000 48.000 10,4% Tich lay -5,8 2,7 -4,3 13,1 3,0 -11,7 11,0 9,7 1,5 6,3 104,0 320,6 49,0
HPG HOSE 8.551,3 64.000 59.800 7,9% Tichlay 41,6 78,5 772 1051 -0,1 -1,3 10,9 7,6 3,0 0,8 248,1 46.968,7 18,7
PGI HOSE 78,5 20.800 20.500 7,3% Tich lay 12,1 79 211 10,6 82 13,9 10,4 10,2 1,2 59 46,1 2,9 28,3
PNJ HOSE 934,2 100.000 95.200 7,1% Tich Iay 3,0 -10,4 10,1 19,5 250 296 18,3 17,8 38 2,1 71,4 2.660,2 0,0
REE HOSE 694,9 54.000 52.100 7,1% Tich lay 15,3 -0,7 -2,0 89 14,4 13,6 9,0 9,1 14 35 76,0 1.970,4 0,0
DIG HOSE 404,1 28.700 27.000 6,3% Tich Iay 17,7 61,3 668 1144 N/A N/A 12,1 11,0 2,0 0,0 166,4 5.342,3 47,3
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2020 2022F GTGppq >ohiu

+/-

Gia PE PE " it X Nuéc
@04/05/2021 y +- #4444 Trailing 2021F TP g Gla1  3thang oo
(déng) DT LNST DT DT LNST oy @ g nam  (nghin Tl
(%) (%) (%) (x) (%) UsD) (%)
STK  HOSE 943 33200 32.050 51%  Tichlay -208 -331 342 771 176 382 136 M6 19 16 1130 1463 39,1
HAX HOSE 412  27.300 26.000 50%  Tichlay 81 1446 33 210 114 60 5,4 65 16 00 1524 4715 354
HND UPCOM 4012  17.900 18591 39% Trunglap -39 238 -167 760 99 1313 75 283 14 77 215 1386 49,0
BMP  HOSE 2088  57.300 59.100 37% Trunglap 80 236 88 -172 63 215 9,6 123 20 68 460 5710 18,5
DRC  HOSE 1333 25200 26.000 27% Trunglép 55 24 56 208 87 16 10,9 109 18 58 420 20705 39,8
PPC  HOSE 3881 24400 28.050 23% Trunglap 31 201 237 -442 170 189 8,9 236 14 153 219 6253 34,3
BFC  HOSE 526  19.200 21300 28% Trunglap -11,6 805 43 251 08 260 9,1 133 12 70 973 3759 45,5
BID HOSE  7.1692 38500 41.300 68%  Giam 40  -147 125 455 159 132 198 162 21 00 190  5.1666 13,2
PVS  HNX 4064  16.800 19.700 76%  Giam 169 236 86 174 09 -191 138 143 08 71 80 113926 406
KDH HOSE  891,1  33.100 36.950 91%  Giam 611 259 202 159 N/A N/A 185 151 25 14 895 40518 16,8
NKG HOSE 2041  24.700 27.500 -91%  Gidm  -51 5241 480 740 75 537 84 103 14 11 3283 48778 869
PAC HOSE 704 29200 35.100 125%  Giam 41 -109 81 63 73 139 102 15 21 43 665 188,4 35,9
NLG HOSE 4740 33300 38.500 135%  Gidm  -129 -131 233 285 NA  N/A 9,7 93 17 00 942 31618 41
CTG  HOSE 69101  37.100 43.000 137%  Giam 11,7 446 168 261 148 237 9,0 94 18 00 1175 229906 40
IMP  HOSE 2086  60.000 72.500 152%  Gidm 24 291 295 164 282 352 225 325 27 21 840 4932 0,0
KBC  HOSE 7613  20.000 37.550 441% Theodsi -329 -775 1007 4935 -108 92 246 101 17 27 2040 96429 27,0
TCM  HOSE 2915 41300 109.000 -61,7% Theodsi -48 276 212 57 67 72 223 258 41 05 6843 9740 47

Nguén: CTCK Réng Viét; Gid tai ngdy 5/4/2021
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CHi SO Vi MO VIET NAM THANG 4/2021
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CHi SO CAC NHOM NGANH
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Bdn bdo cdo ndy dugc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nhém dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dén mua bdn ching khodn cu thé
nao. Cdc quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong bdn bdo cdo ndy khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hoan cénh cu thé cia
tiing nha dau tu. Ngodi ra, nha ddu tu cling y thiic c6 thé cé cdc xung dét lgi ich dnh huéng dén tinh khdch quan cda 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 chiu trdch nhiém déi véi toan bo hay bdt ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan bo hodic tiing phdn théng tin hay y kién
nao ctia ban bdo cdo nay.

Todn bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo ndy déu la quan diém cd nhan cia ngudi phan tich. Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp nao cia ngudi phan tich
lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong bén cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc CTCK RONG VIET thu thdp tirnhiing ngudn ma chiing téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, chiing toi khéng dam bdo réing
nhing théng tin nay la hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid ctia ching téi cé gid tri dén ngdy ra bdo cdo va cé thé thay déi ma
khoéng 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 stia d6i trong bat ky truong hop nao ma khéng ¢6 su
déng y cia CTCK RONG VIET déu trdi ludt. Ban quyén thuéc CTCK RONG VIET, 2021.
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