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RONGVIET@ LINH HOAT THEO DIEN BIEN DONG TIEN

Mrc dinh gid thi trudng duoc ndng Ién sau khi nha diéu hanh cé hanh déng ré rang hon trong diéu hanh kinh té vi mé

«  Phan I6n cac quan ngai clia ching téi vao dau nam da co ban dugc gidi tda trong nlra dau nam: (1) Ban hanh Nghi dinh va Théng tu stia d6i, b sung va tam
ngung thi hanh moét s6 diéu ctia Nghi dinh 65, Nghi dinh 153, Thong tu 06 vé trai phiéu doanh nghiép, (2) Cung tién cai thién, lai suat ha nhiét sau hang loat
cac quyét dinh cia nha diéu hanh khi a. Ban hanh théng tu stra d6i Thong tu 22 vé cach tinh LDR, b. Lién ti€p bén 1an thuc hién giam lai suat diéu hanh, va c.
Bom rong trén thi trudng OMO va mua ngoai té bé sung du tr&t ngoai hoi.

«  Trong nla dau nam 2023, chung t6i da khuyén nghi quy NBT thuc hién chién lugc phong thu, nghia la han ché & muc t6i da viéc sit dung don bay tai chinh
cho giao dich chiing khoan. Chung t6i cho rang day la chién lugc hop ly cho giai doan viia qua, dat trong béi canh dién bién kinh té vi mé trong va ngoai nudc
con nhiéu yéu t6 khé doan dinh. Bén canh phan bé mot phan danh muc cho giao dich ngén han, ching t6i ky vong quy NDT da manh dan tich Ity nhimng c6
phiéu ua thich cho muc tiéu dau tu dai han nhu khuyén nghi trong bao cdo dau nam.

«  Cung vdi chinh sach tién té&, ching t6i ky vong chinh sach tai khoéa, bao gém tang luong co ban, gidm thué phi, va day manh dau tu co sé ha tang sé tiép tuc
phat huy tac dung tich cuc trong nitfa cuéi nam. Theo sau lai suat tiét kiém, ching téi ky vong lai suat vay cling sé hinh thanh xu huéng giam ré rang hon trong
ntra cuéi nam. Khi phan bu rui ro giam, chi sé VNIndex sé dugc giao dich & vung dinh gia cao hon dau nam. Véi gia dinh tang trudng Igi nhuan nam 2023 toan
thi trudng la 0%, 1ai suat phi rui ro trong khodng 6,3 - 7,0%, vung dao déng hagp ly cla chi s6 VNIndex sé trong khoang 1.180 - 1.320 diém.

Khi rdi ro ngdn han dang tam thoi duoc ddy lai, NPT c6 thé can nhdc st dung don bdy tai chinh & muc hop ly dé gia téng hiéu qua cho danh muc dau tu.

«  So véi thai diém dau nam, kha nang sinh I&i cho viéc tich lay c6 phiéu cho dau tu dai han (khung thai gian ndm gil trén mot nam) da giam di dang ké. Hay noi
cach khéc, dé c6 muc sinh lgi t6t trong tuang lai, chung téi cho rang lua chon dung vé c6 phiéu dau tu va thai gian gidi ngan la hai yéu t6 quan trong hon, so
vGi thai diém dau nam.

«  Trong qua khi, trong cac giai doan tam ly NDT tich cuc va gan nhu thao bo su phong vé, chi s6 VNIndex cé thé dugc giao dich 8 muc PE vugt 16,x lan, tuong
Ung trén ngudng 1.320 diém trong bdi canh hién tai. Tuy nhién, khi chi sé dugc giao dich & vung nay, théng ké cho thay muc sinh loi dai han trén TTCK sé
gidm dan. Do vay, chuing téi cho rang khi kich ban nay xay ra, NDT c6 thé can nhac co cdu danh muc theo hudng tang ty trong tién mat dé du phong cho
nhiing dot diéu chinh manh cua thi truong.
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RONG VIET @ LINH HOAT THEO DIEN BIEN DONG TIEN

Thi truding dang ¢6 ca rdi ro giam gid lén rdi ro tdng gid, nghia la ndm ngoai hop ly 1180-1320, theo quan diém cua ching téi. Do vdy, chién lugc mua - bdn cdn linh hoat
theo dién bién dong tién dé téi uu héa hiéu qua dau tu.

s Rdiro giam gid. Cac nguyén nhan c6 thé khién thi trudng diéu chinh manh bao gém (1) Chién tranh leo thang gilta Nga - Ukraine, (2) Kinh té toan cau, bao
gém Viét Nam, thuc té dang phuc hoéi rat cham so vai ky vong. Néu xu huéng nay khéng co su chuyén bién rd rét trong nlta cudi nam 2023 - 2024, tang
trudng Igi nhuan toan thi trudng cé thé lam that vong nha dau tu. Chung téi cho rang day la rui ro ¢ xac suat xay ra cao nhat, va (3) Su d6 v& cla thi trudng
trai phi€u doanh nghiép, von dang dugc tam thai day lui sang cac nam tuang lai.

Rdiro tdng gid. Trong cac giai doan NHNN thuc hién chinh sach tién t& ma rong, tam ly lac quan ctia ca NPT c6 thé dua muc dinh gid thi trudng 1én 18.x — 20.x,
tlic VNIndex c6 thé ting thém 13-15% tir mdc 1200 diém. G viing nay, chiing t6i khuyén nghi quy NBT gia tdng ndm gitf tién mat.

G miic P/E trén 17.x, hiéu qua cho viéc dau tu dai han giam dan; hoic,
Thi truéng con du dia tang trudng vé diém sé quy mé thi truéng can I6n hon nira dé gitp cai thién hiéu suat
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RONGVIET NHIN LAI 7T2023: TANG TRUGNG THAP DO NHIEU YEU TO BAT LOI KINHTEVI MO

SECURITIES

« Tang trudng kinh té na dau nam 2023 chi dat 3,7% (Q1: 3,3% & Q2: 4,1%), muc tang thap dén tu 1) su suy yéu chia hoat déng san xuat cong
nghiép ché bién, ché tao (chi tang 1,1% svck), 2) xuat khau sut giam manh (-12,0% svck) va 3) khé khan cla thi trudng vén & BDS lay lan sang cac
nhém nganh dich vu khac ctia nén kinh té.

« Trong 772023, chi s6 toan nganh céng nghiép gidam 0,7% svck va xuat khau giam 10,6%. Chi s6 PMI & dudi ngudng 50 diém trong 5 thang
lién tiép (kéo dai ky luc han giai doan Covid-19).

« Trong 6T2023, lugng giao dich BDS giam 65,6% svck (chung cu & nha & riéng lé gidm 57,0%, dat nén giam 68,4%), ngudn cung can hd
hoan thanh gidm 23,0%. Gia giao dich giam tir 2-11% so vdi 6T cudi nam 2022 (chung cu gidam 2-6%, nha & riéng |é gidam 6-10%, dat nén 8-
11%).

« Ban lé hang hoa 7T2023 tang 10,4% svck (Q1: 13,2% & Q2: 8,7%), sau khi loai trir yéu t6 gia tang 9,6%. Trong dé, doanh sé dich vu du lich
van chua phuc hoi vé muc trudc Covid-19.

« Lam phat trong xu hudng giam, lam phat binh quan trong 7T2023 la 3,12%, lam phat 16i tang cao hon & muc 4,65%. Ba yéu t6é chinh déng gép
vao lam phat chung trong 772023 la 1) gia luong thuc, thuc pham, 2) gia nha & va vat liéu xay dung, 3) chi phi gido duc.

« V6n dau tu nudc ngoai dao chiéu tang nhe: von dang ky dat 16,24 ty $, tang 4,5% svck, von giai ngan udc dat 11,58 ty $, tang 0,8% svck.
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RONGVIET BUC TRANH KINH TE TRONG 772023 KINHTE Vi MO

SECURITIES
Hinh 1: Tang trudng kinh té cham lai dang ké trong 672023 Hinh 2: Gét chan Asin - Linh vuc xuat khau suy gidam manh
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Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét
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RONGVIET €& NHIN LAI 7T2023: KHO KHAN CUA DOANH NGHIEP

SECURITIES
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Theo GSO, s6 DN thanh lap mdi trong 7T2023 tuong duang cung ky, nhung von va lao déng dang ky giam lan lugt 17,1% va 5,2% svck. Trong khi
dé, s6 DN gap khé khan (tam ngung kinh doanh, giai thé) tang 19,8% svck.

Theo khao sat cia Ban IV (thang 05/2023), 82,3% DN dugc khao sat du kién giam quy mé, ngiing/tam ngting kinh doanh hodc giai thé; 60,1%
DN du kién doanh thu trong cac quy con lai giam tur 20% tr& Ién. Trong sé doanh nghiép con hoat déng, ty 1é DN gidm quy mé lao déng tir 20%
tré [én la 46,2%.

Kho khan cia doanh nghiép theo khao sat: 1) 59,2% kho khan vé don hang, 2) 51,1% kho khan vé tiép can von vay, 3) 45,3% kho khan trong thu
tuc hanh chinh, 4) 31,1% quan ngai nguy ca hinh su hoa cac giao dich kinh té.

Theo nganh, linh vuc kinh doanh BDS la nhém cé sé lugng doanh nghiép thanh lap méi giam manh nhat (-63,9% svck), déng thai, sé doanh
nghiép gap kho khan tang cao nhat (+43,7%).

Huy déng tién gli cac TCKT trong 5T2023 giam 3,45% so vai dau nam, tang trudng tin dung 672023 chi dat 4,7% cho thay kha nang hap thu von
cUa nén kinh té yéu.

Theo S&P Global, nhu cau trong nuéc dan én dinh nhung nhu cau xuét khau van yéu trong thang 7/2023. Tén kho thanh phdm va hang hoa dau
vao tang, s6 lugng viéc lam giam thang thua 5 lién tiép, mic gidam gia dau ra Ién hon chi phi dau vao, dac biét manh trong hai thang gan day.

Niém tin doanh nghiép: theo khdo sat cia Decision Lab, chi s6 niém tin clla doanh nghiép chau Au vdi thi trudng VN gidm 4,5 diém trong
Q2/2023 con 43,5 diém (gidm 4 quy lién tié€p), theo khao sat ctia S&P Global, niém tin kinh doanh trong thang 7 co cai thién nhung chi & muc
khiém ton.

J

KINHTEVI MO

Vé trang muc luc
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RONG VIET KHAO SAT BUC TRANH DOANH NGHIEP KINHTEVIiMO

SECURITIES
Hinh 5: Chi sé niém tin kinh doanh gidm trong 1 nam qua Hinh 6: Trién vong kinh doanh ctia doanh nghiép theo nganh
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Vé trang muc luc
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RONGVIET (& NHIN LAI 7T2023: THI TRUONG TIEN TE CAI THIEN KINH TE Vi MO

SECURITIES

4 )

- Bién ddng ty gia trong tam kiém soat:

« Ty gia niém yét tai Vietcombank tai ngay 03/08 la 23.550-23.920 déng/USD, cao han 0,7-0,8% so vGi cubi nam 2022. Bién déng tang cua ty
gia USDVND gan day la do chénh léch cao giira 1ai suat USD-VND, nhung van trong tam kiém soat.

« Nhap khau gidm manh hon xuat khau (-17,1% trong 7T2023) khién cho can can thuong mai tang cao ky luc (15,23 ty $).

*  Kiéu héi chuyén vé Tp.HCM tang manh trong 672023 dat 4,3 ty $, tang 37% svck.

« Cung-ciu ngoai té khéng ciang thang nhu nlra cudi nam 2023, NHNN da mua vao hon 6,3 ty $ (~148 nghin ty dong) trong 6T2023.
«  Lai suat giam, thanh khoan thi truéng tién té cai thién:

* NHNN da bom rong khoang 61,5 nghin ty dong qua thi trudng mé trong 7T2023. Lai suat lién ngan hang giam sau, lai suat cho vay qua
dém tai ngay 01/08 chi & muc 0,22%/nam.

Lai suat diéu hanh cta NHNN gidm 1,5 diém % so vai dau nam, lai suat huy déng gidm tur 1,0-2,0 diém %, 1ai suat cho vay gidam khoang 1,0
diém %.

« Trong 5T2023, tang trudng cung tién va tin dung lan luot |a 4,8% va 9,1% svck. Cung tién chi mai nhich tang trd lai tir thang 05/2023, tin
dung tinh dén cudi thang 6/2023 tang 9,3% svck.

Vé trang muc luc
10



RONGVIET & NHIN LAI 7T2023: LIEN HOAN CHiNH SACH HO TRO KINH TE Vi MO

SECURITIES :
4 ‘ R
* Chinh sach tién té:

« NHNN da cat giam lai suat diéu hanh lién tuc tir thang 3-thang 6/2023, |ai suat tai cap von va tai chiét khau con 4,5%/nam va 3,0%/nam.
« Théang 04/2023, NHNN ban hanh thong tu 02/2023 vé gia han va gitt nguyén nhém ng cho DN khé khan dén 30/06/2024.
Thi truong trai phiéu doanh nghiép:
* Nghi dinh 08/2023 ban hanh dau thang 3/2023 nham dua ra giai phap "ha canh mém” cho thi trudng TPDN.
* Thoéng tu 03/2023 vao thang 04/2023 cho phép NHTM dugc mua lai TPDN da ban.
* Thang 07/2023, san giao dich tap trung TPDN riéng lé thi cap chinh thic hoat dong.
+ Thitrudong bat déng san:
« Nghi quyét 33/NQ-CP vé thao g& khé khan cho thi trudng bat dong san, theo sau la cac cong dién chi dao, Nghi dinh sia déi.
« Phé duyét dé an“Pau tu xay dung 1 triéu can NOXH’, trién khai chuong trinh tin dung 120 nghin ty déng.
* Chinh sach tai khoa:
« V06n gidi ngan dau tu cong udc 772023 dat 284 nghin ty dong (~35,2% ké hoach, +44% svck).

« Mién, gidm gia han thué, phi, & phi, tién thué dat khodng 70,3 nghin ty déng (mién gidm 28,3 nghin ty dong, gia han 42 nghin ty déng).

«  Thong qua mot sé chinh sach hé tro tai khoa trong nira cudi nam 2023 (gidm VAT 2%, giam 50% |é phi trudc ba 6 t6 trong nudc).
- J
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RONG VIET THITRUONG TIEN TE DA CAITHIEN KINH TE Vi MO

SECURITIES
Hinh 9: Lai suat cho vay qua dém giam vé muc thap ky luc trong T7/23 Hinh 10: Tang truéng tin dung va cung tién yéu
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RONG VIET CAC CHINH SACH PUGC BAN HANH TU DAU NAM DEN NAY KINH TE Vi MO

SECURITIES N8

05/03/2023 TPDN Nghi dinh 08/2023/ND-CP Cho phép co cau lai ng trai phi€u véi thai gian gia han dén 2 nam; Té chic phat hanh dugc
théa thuan vdi ngudi sé hiru trai phiéu dé thanh todn bang tai san khac ngoai tién mat; Hoan
ap dung moét s6 quy dinh dén ngay 01/01/2024 nhu yéu cau xép hang tin nhiém, tiéu chi méi
dé6i v6i nha dau tu ca nhan chuyén nghiép va ap dung thai han phan phéi 30 ngay.

11/03/2023 Bat dong san Nghi quyét 33/NQ-CP Gidi phéap thdo g& rao can, thuc day thi trudng bat déng san phat trién an toan, lanh manh va
bén viing.

14/03/2023 Toan nén kinh té Quyét dinh 313-314/2023/QD-NHNN NHNN gidm 100 diém co ban lai suat tai chiét khau va lai suat cho vay qua dém va bu dap
thi€u hut von.

31/03/2023 Toan nén kinh té Quyét dinh 574-575-576/2023/QD-NHNN NHNN gidm 50 diém cao ban lai suat tai cdp von va tran lai sudt huy dong, cho vay linh vuc uu
tién; gilr nguyén lai suat tai chiét khau va lai suat cho vay qua dém va bu dap thiéu hut von.

01/04/2023 Bat dong san Van ban s6 2308/NHNN-TD Hudng dan lai suat cho vay, thoi gian ap dung lai suat uu dai va doi tugng (khach hang) dugc
huéng doi véi goi tin dung 120 nghin ty dong phat trién nha & xa hoi.

03/04/2023 Bat déng san Quyét dinh 388/QD-TTg Phé duyét dé &n phat trién it nhat mot triéu nha & gia ré cho ngudi thu nhap thip va cong
nhan tai cac khu cong nghiép giai doan 2021-30.

20/04/2023 Bat dong san Cong dién 1551/BXD-QLN Huéng dan xac dinh danh muc du an, déi tugng, diéu kién, tiéu chi vay vén uu dai dé phat
trién nha & xa hoi, nha & cong nhan va cai tao, xay dung lai chung cu ca.

23/04/2023 TPDN Thong tu 03/2023/TT-NHNN Cho phép ngan hang mua lai trai phi€u doanh nghiép ma khong can dgi 1 nam sau khi ban.

23/04/2023 Khéch hang vay gdp khé khan Thong tu 02/2023/TT-NHNN Cho phép NHTM cg cau thai han trd ng va gitt nguyén nhém ng déi vai khach hang kho khan.

23/05/2023 Toan nén kinh té Quyét dinh 950-951/2023/QD-NHNN NHNN gidm 50 diém cc ban lai suat tai cdp von, tran lai suat huy dong, cho vay linh vuc uu
tién; gilr nguyén lai suat tai chiét khau.

24/06/2023 Nhém hang hod/ dich vu dugc Nghi dinh 44/2023/ND-CP Giam thué GTGT 2%

gidm thué VAT theo quy dinh
24/06/2023 Tp.HCM Nghi quyét 98/2023/QH15 Thi diém mot s6 co ché chinh sach dac thu phat trién Tp.HCM dua trén 3 nguyén tac: 1) khai

doéng huy thong nguén luc, 2) Phan cap, phan quyén, 3) Quy trinh, tha tuc rdat gon.

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop

Vé trang muc luc
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RONG VIET 48

SECURITIES

TRIEN VONG Vi MO
2H2023
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RONG VIET

SECURITIES

Hinh 13: Cac chi sé vi mé co ban

DU BAO Vi MO 2023-2024

Tang trudng kinh té (%) 29 2,6 8,0 4,7 6,5
Lam phat binh quan (%) 3,2 1,8 3,2 3,0 4,0
Tang trudng xuat khau (%) 7,0 19,0 10,5 9,0 8,0
Tang truéng nhap khau (%) 3,8 26,5 7,8 -13,0 11,0
Thang du thuong mai (ty USD) 19,9 4,4 11,5 25,6 18,3
Ty gid USDVND (cu6i nam) 23.098 22.826 23.730 24.200 24.500
Tang trudng tin dung (%) 12,2 13,6 14,2 12,0 14,0
Lai suat tai chiét khau (%) 2,5 2,5 4,5 2,5 2,5
Lai suat tai cap von (%) 4,0 4,0 6,0 4,0 4,0

Nguén: CTCK Réng Viét

KINHTEVI MO



RONGVIET TRIEN VONG KINH TE NUA CUGI NAM 2023 VA NAM 2024 KINHTEVI MO

SECURITIES

« Trong nlfa sau nam 2023, ching téi ky vong: 1) Nhu cau bén ngoai yéu tiép tuc anh hudng dén trién vong phuc héi kinh té&, 2) Nhiing truc
trac cda thi trudng BDS sé chua c6 nhiing thay ddi dang ké va 3) Chinh sach ho tro tang trudng ctia Chinh phu sé giup niém tin cia

doanh nghiép va ngudi tiéu dung cai thién.

* Trong Q3/2023, nha dau tu sé tiép tuc tim kiém dau hiéu phuc héi tich cuc hon ti cac hoat déng kinh té, tuy nhién, chiing t6i khéng cho rang cé
su cai thién dang ké & linh vuc san xuat va tiéu dung do muc nén cao ctia cung ky nam trudc. Q4/2023 dugc ky vong la quy tang trudng tét nhat

trong nam nay.

« Trong kich ban co s&, Rong Viét du phéng tang truéng kinh té nta cudi nam 2023 dat 5,6%, cao hon muic tang trudng cla nia dau nam.
Tang truédng ca nam 2023 udc dat 4,7%.

« Nén kinh té c6 thé ting téc tré lai vao nam 2024 nhd céc chinh sach hé trg ctia Chinh ph thdm thiu vao nén kinh té, thi trudng BDS dan
phuc héi nhd 13i suat giam, tang trudng kinh té toan cau cai thién gidp cho linh vuc xuat khau 13y lai stic song. Tang truéng kinh té nam 2024

udc dat 6,5%.
* Trong béi canh déng luc tiéu dung con yéu va cung tién tang thap, lam phat nam 2023 udc dat 3,0%, nam 2024 sé tang lén 4,0% khi cau

tiéu dung hoi phuc.
- J

Vé trang muc luc
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RONG VIET PO

SECURITIES .

Hinh 14: Su but pha trong gidi ngan vén dau tu céng ciia Q2/2023 sé la
tién dé dé dau tu cdng tang téc manh hon trong nita con lai cia nam

NG LUC TANG TRUGNG KINH TE TRONG NUA CUOI NAM

~ ~

KINHTEVI MO

Hinh 15: Su phuc héi ctia niém tin kinh doanh va tiéu dung khi
NHNN két thic chu ky giam lai suat

Thuc hién 2021 s Thyc hién 2022
e 0 KH 2021

--------- Du bao (Thuc hién 2023)

% KH 2022

500 A

nghin ty dong

400

300

200

100

s Thuyc hién 2023
0 KH 2023

T0O1 T02 TO3 TO04 TO5 TO6 TO7 TO8

Nguén: BTC, CTCK Rong Viét
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Ngudn: NHNN, Nielsen, Eurocham, CTCK Réng Viét

Kién tao tudng lai thinh viidng

Vé trang muc luc
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RONG VIET XUAT KHAU KY VONG PHUC HOI CHAM TRONG NUA CUGI NAM KINHTEVIMO

SECURITIES .
Hinh 16: Hoat ddng xuét khau c6 su phuc héi theo quy nhung chua Hinh 17:Thi phan hang Viét Nam trong co cdu nhap khau cia My
thuc su ré nét giam manh & nhom thuy san & giay dép
Giai doan suy thodi kinh té === Tang trudng XK e==Thuy sdn e===TUixach =D&t may Giay dép === May mdc & Dién ti
e Tdng trudng NK  ceeeeeees TBD 4Q XK 35% -
......... TBD 4Q (NK)
100% - 30% 4
80%
25%
60%
20%
40% -
4
v
a 20% 15% -
X \/\
O% TTTTTT T
10% ‘\/v<
-20% - R
5% - \
-40% -
O% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
-60% - N ©© 00 0 0 O O O O © O © O — — — — &N N N N ™
NN X g Q-0 Mm@y im0 0N ® 009 oAy S 6 06 o o o oo oo 9898989398338 oo o s o
O 9 990 0 Q000999009900 Q9 g0y N S S S S S 35585558 8858585888583 4548+8
AL B B B U S L A o883 2388338338338 83 =28
Nguén: TCHQ, CTCK Réng Viét Nguén: USITC, CTCK Réng Viét

Kién tao tudng lai thinh viidng Ve trang muc luc m”°1'”§




RONGVIET & DU LICH MAT NHIEU THOI GIAN BE PHUC HOI SAU COVID KINH TE Vi MO

SECURITIES .
Hinh 18: Doanh thu ban lé dich vu du lich chua phuc héi vé muc truéc Hinh 19: 1,5 nam sau dai dich, khach quéc té dén Viét Nam chua dat
Covid-19 50% muic tiém nang
DTBLDV du lich ~ «eceeeeee Xu huéng truéc Covid-19 e Khdch du lich quéc té == Khach du lich TQ Khach du lich ngoai TQ
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Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét

Vé trang muc luc
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RONG VIET BAT DONG SAN: CON NHIEU THU THACH

SECURITIES .

Khung phap ly: Trong ché & viéc hoan thién Luat nhung cét 16i la thuc thi ding va hiéu qua cac quy dinh cha Luat

~ ~

KINHTEVI MO

17/11/2022

Quyét dinh 1435/QD-TTg vé
thanh 1ap t6 cong tac thao g&
khé khan, vuéng mac trong
trién khai du 4n BDS

»

Nguén vén: Ap luc TPDN ciia nhém DN BDS dugc gidi toa trong ngan han, dén vé tuong lai, chi phi vén khé giam do rdi ro con cao

03/04/2023
11/03/2023 Nghi dinh 10//ND-CP stra d6i,
L . b6 sung mot sé diéu huéng
Nghi quyét 33/NQ-CP vé thao

NI quyet Rk dan thi hanh Luat Bat dai
g6 khé khan cho thi truong e e o
BDS Quyét dinh 338/QD-TTg phé

duyét dé an “Pau tu xay dung it

nhat 1 triéu nha & xa hoi”

10/2023 (du kién)
Luat Dat dai
Luat Nha &
Luat Kinh doanh BBS

05/03/2023
Nghi dinh 08/ND-CP vé TPDN

»

NHNN gidm lai suat diéu hanh 4
lan lién tiép turT3/2023-T6/2023

01/04/2023 23/04/2023

Cong van 2308/NHNN-TD vé Thong tu 02/TT-NHNN vé gia
viéc trién khai goi tin dung

120.000 ty déng cho khach hang

Thong tu 03/TT-NHNN vé hoat
dong mua TPDN cta NHTM

han ng va gitr nguyén nhém ng

Tin dung kinh doanh BDS tang

14% trong 5T2023.

Nhoém DNBDS phat hanh TPDN

V@i ty trong I&n nhat trong
672023:23.317 ty dong
(~54,5% téng vén phat hanh)

Nhu cau: Ty Ié d6 thi hoa Viét Nam con thap, nhu cdu mua nha & va dau tu cao, nguén cung NOXH dang dugc DN tap trung thac day

Theo batdongsan.com, nhu cau

tim mua BDS trong 572023
gidm 33% so v&i cung ky.
Tin dung tiéu dung BDS giam

1,32% trong 5T2023.

61% ngudi tham gia khdo sat
¢6 du dinh mua BBS trong 1 Theo Bo Xay dung, 100 du 4n
nam tol. NOXH tai 36 dia phucong dugc
Theo nhu cau: 59% la dau tu. cap phép xay dung.
Theo loai hinh: 40% dat nén, TMDT: 70.000 ty dong, 85.652
28% chung cu, 21% nha riéng can ho.
(batdongsan.com)

Lai suat cho vay mua nha giam
sé la tién dé dé kich cau BDBS
trong nlta cu6i nam 2023 va

2024.

Vé trang muc luc
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RONGVIET TAP TRUNG VAO HIEU QUA CUA CHINH SACHTIEN TE KINHTEVI MO

SECURITIES

4 )

« Dudia cta chinh sach tién té da dan can & khia canh cat gidm lai suat diéu hanh, NHNN c6 thé c6 thém mét lan cat giam 50 diém lai suat co

ban trong Q3/2023.Theo d6, mat bang lai suat diéu hanh sé trd vé muic thap cla giai doan Covid-19.

« Chung t6i khéng qua lac quan vé trién vong gidi ngan cia cac géi hoé tro lai suat va géi tin dung uu dai 120.000 ty déng. Tinh dén ngay
30/06/2023, goi ho trg lai suat 2% chi méi giai ngan dugc 168 ty déng (~0,7% ké hoach nam), con géi tin dung 120.000 ty déng gap khé khan &

van dé ngudn cung va lai suat chua da hap dan déi véi nguoi mua.

+ Hién tai, NHNN da cap phép toan bdé han muc tin dung cho ca nam dé cac NHTM cha déng trong ké hoach kinh doanh va thic day cau tin dung
trong ndra sau nam 2023. Tuy nhién, diéu kién can va da dé tin dung tang toc hon la 1) niém tin kinh doanh va tiéu dung héi phuc; va 2) mat

badng lai suat cho vay ti€p tuc giam trong nlra sau nam 2023. Chinh pha dat muc tiéu kéo giam lai suat cho vay 1,5-2,0% trong nam 2023.

« Chat lugng tang trudng tin dung van dang la dau haéi I6n, trong 6T dau nam 2023, tdng trudng tin dung toan nén kinh té 1a 4,7% so vai dau
nam; nhung tang truéng tin dung kinh doanh BDS tang 14,0%.

« NHNN tiép tuc can ddi gitta uu tién kiém soat rui ro an toan hé théng (Thong tu 06 cé hiéu luc vao thang 9/2023, ty l1é vén ngan han cho vay

trung dai han gidm vé 30% vao thang 10/2023) va chinh sach néi l6ng tin dung dé ho trg tang truéng kinh té héi phuc.

 Rui ro ng xau van tiém an do cac NHTM dang dugc phép ca cau lai thai han trd no va gilr nguyén nhéom ng cho doanh nghiép gap khé khan, ap

luc dao han TPDN ti€p tuc chuyén dan vé tuong lai.
- J

Vé trang muc luc
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RONG VIET TACPONG CUA CHINH SACH NGI LONG TIEN TE LEN LAI SUAT,
~"  TINDUNG & CUNGTIEN

SECURITIES

Hinh 20: Lai suat huy dong da gidam manh (khoang 1,3-1,5 diém %) tu

muic dinh nhung van cao hon thai diém Covid-19 tir 0,3-0,9 diém %

~ ~

KINHTEVI MO

Hinh 21: Tang trudng tin dung cé thé phuc hdi tich cuc hon trong niia
cudi nam, tang truéng cung tién ky vong sé duéi 10%
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Nguén: CTCK Réng Viét téng hop tir 4 NHTMNN, 4NHTMCP va 4NH nudc ngodi
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Nguén: NHNN, CTCK Rong Viét

Kién tao tudng lai thinh viidng
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RONGVIET TRAI PHIEU DOANH NGHIEP: DAN TAN BANG KINHTE Vi MO

SECURITIES

Hinh 22: Phat hanh TPDN dan tan bang, lai suat phat hanh tu 8- Hinh 23: Hoat d6ng mua lai van la hoat déng trong yéu trong viéc co
14%/nam, nhém BPS chiém ty trong cao nhat (54,5%) cau lai thi truéng TPDN
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Nguén: HNX, CTCK Rong Viét Nguén: HNX, CTCK Rong Viét
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KINHTEVI MO

RONGVIET TRAI PHIEU DOANH NGHIEP: RUI RO PAY DAN VE TUGNG LAI?
Gia tri TPDN da dam phan, gia han théi han tra khoang 42 nghin ty

SECURITIES
Hinh 24 - 25: Quy mé dao han TPDN da ducgc“lam mém” di dang ké, tuy
nhién van c6 mét vai théi diém quy mé dao han ting vot d nhém BDS déng trong 6T2023
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Nguén: HNX, CTCK Réng Viét
Vé trang muc luc
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RONGVIET CHiNH SACH TAl KHOA NANG PO TANG TRUONG KINH TE KINHTEVI MO

SECURITIES

-

N
Trong nlia cudi ndm 2023, mét s6 chinh sach tai khoa sé thuc day tang trudng gom: 1) Chinh sach gidm thué VAT 2% (~24 nghin ty dong); 2)

Tang luong co ban 20,8% tU ngay 01/07/2023 (~54 nghin ty dong); 3) Gidam 10-50% doi véi 36 khoan phi, 1& phi véi ngusi dan va doanh nghiép
(~700 ty dong); 4) Chinh sach gia han thué GTGT, TNDN va tién thué dat ti€p tuc dén cudi nam 2023.

Trong 6T dau nam 2023, thu NSNN hoan thanh %2 du toan nhung gidm 7,8% so véi cung ky, trong khi chi NSNN chi dat 38,8% du toan nhung lai
tang 12,9% so vd&i cung ky. Viéc giam thu, ting chi ¢6 thé coi la ap luc d6i véi NSNN néu Chinh phd muén dua ra goéi kich cau tiéu dung trong

quy cudi nam 2023. Chung t6i dat cugc vao kha nang luan chuyén muc dich ctia goi ho trg lai suat 2% trong ky hop thi 6 ctia Quéc Héi.

Trong 6T dau nam 2023, dau tu céng da khdi sdc hon so véi ky vong ctia ching téi. Cu thé, gidi ngan von dau tu cong udc dat 215,6 nghin ty
dong, tang 38,6% so véi cung ky. Véi toc d6 gidi ngan nhu hién tai va tinh mua vu clia giai ngan von dau tu cdng, chiing t6i uéc tinh quy mé giai

ngan vén dau tu cong tai thai diém cudi nam 2023 dat hon 600 nghin ty dong, tang 38,2% so véi cung ky.

Trong ntia dau nam 2023, du gidi ngan vén dau tu cong tdng manh nhung tich luy tai san ¢é dinh gép trong cau phan GDP chi tang 1,1% so
vGi cing ky. Chuing t6i cho rang muic tang nay chua phan anh hét tac déng cua viéc thiac day dau tu cong lén tang truéng kinh té, su lan toa dén

tang trudng sé thé hién rd nét han trong ntia sau nam 2023.

Du an cao toc Bac Nam (GD 1) du kién sé gan nhu hoan thién toan b cac tuyén duong trong nam nay (trtr hai doan Dién Chau - Bai Vot va Cam

Lam - Vinh Hao), tac déng lan toa chia viéc két néi giao théng cac tinh thanh dugc ky vong la mét diém sang clia kinh té ntia cudi nam 2023

va 2024.
J

Vé trang muc luc
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RONGVIET HIEU LU'C CUA CHINH SACH TAI KHOA CAI THIEN TRONG 2H2023 KINHTEVI MO

SECURITIES
Hinh 26: Trién vong két néi dudng cao téc Bac Hinh 27: Cac géi kich cau tai khoa da va dang trién khai trong nam 2023 véi tdng quy mé
Nam (GDP1) vao cudi 2023 - dau 2024 ~2,6% GDP
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Khanh thanh 30/4/2023

140000 A~ - 1,40%
Cam Lo-La Son
98,3km | Quéng Tri, Thira
- . Thién Hué L 2
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iy Vot
i 99km | Nghé An, Ha Tinh
Hoan thanh: 5/2024 100000 - 1,00%
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. o
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7 y .
“Phan Thiét-Dau
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L Gidn hoén thué, phi Téng luong coban  Gidm thué BYMT ~ Giam thu€ VAT 2%  Gidm 50% I& phi ~ Giam 35 loai phi, I&
Hoan thanh: 30/4/2023 trudc ba phi
Nguén: Vietnam+, CTCK Réng Viét Nguén: B Tai chinh, CTCK Réng Viét
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RONGVIET HIEU LU'C CUA CHINH SACH TAI KHOA CAI THIEN TRONG 2H2023 KINH TE Vi MO

Hinh 28: Cac du an ha tang duéng b da va dang trién khai
Du an thanh phan Chiéu dai (km) TMBPDT (ty déng) Khéi céng Hoan thanh (du kién)
Cao téc Bdc Nam GD2 (2021-2025) 721 146.986 01/01/2023 2025
Chau Doc - Séc Trang — Can Tho 189 44.691 17/06/2023 2027
Khanh Hoa - Buén Ma Thuot 118 21.935 18/06/2023 2027
Bién Hoa - Viing Tau 54 17.837 18/06/2023 2026
Vanh dai 3 TPHCM 76 75.378 17/06/2023 2026
Vanh dai 4 Ha Noi 113 85.813 25/06/2023 2027
Puong H6 Chi Minh 164 9.965 2H23 2025-26
Cau Dai Ngai 15 8.010 2H23 2026
An H{ru - Cao Lanh 27 5.880 25/06/2023 2025

Nguén: B6 GTVT, CTCK Réng Viét
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RONGVIET RUI RO SUY THOAI KINH TE TOAN CAU KINHTEVI MO

SECURITIES

4 )

* IMF trong bao cdo mai nhat da nang du bdo tang trudng kinh té toan cau nam 2023 1én 3,0% tu muc 2,8% va gilf nguyén tang trudng nam 2024

& muc 3,0%.

* Theo IMF, rti ro dén ti hai nén kinh té I&n gém: 1) cac diéu kién tin dung that chat hon tai My va 2) tién tiét kiém cta hoé gia dinh My can kiét, 3)
tai Trung Quéc la su phuc haéi kinh té khéng dat ky vong. Tang trudng kinh té My du kién sé giam tu 1,8% trong nam 2023 con 1,0% trong nam
2024.Tuong ty, tai Trung Quac, tang trudng du kién giam tu muc 5,2% trong nam nay con 4,5% trong nam 2024.

« Diéukién clia nén kinh té My hién tai kha thuan lgi xét & mét s6 chi tiéu nhu: 1) lam phat dang trén da giam (tang 3,0% svck trong thang 6/2023),
2) thi trudng lao déng tich cuc (ty Ié that nghiép & muic 3,6% trong khi toc d6 tang trudng tién luong la 4,4%) va 3) tang trudng kinh té quy gan
nhat dat 2,4%, cao hon ky vong.

* Tuy nhién, mét s6 chi bao can luu y la 1) niém tin tiéu dung My van dang & vung thap trong lich s, 2) du luong tang nhu thu nhap kha dung

thuc clla ngudi dan My van chua trd lai xu hudng trudc Covid-19, va 3) tac déng toan dién cla chu ky that chat chinh sach tién té sé dan hién 6.

* Theo IMF, tai Trung Quoc su phuc hoi khéng nhu ky vong sau khi ma clra véi quan ngai gom: 1) su yéu kém clia linh vuc bat déng san, 2) nhu cau
bén ngoai suy giam, 3) ty lé that nghiép thanh nién Trung Qudc cao ky luc. Hién tai, nhiéu t6 chuc tai chinh 16n (Morgan Stanely, Goldman Sachs)

déu ky vong vao viéc chinh sach kich thich tang truéng va ho trg thi trudng bat dong san nudc nay sé phat huy hiéu qua trong thgi gian tai.

- J
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RONGVIET MOT SO CHi BAO VE KINH TE THE GIGI KINHTEVI MO

SECURITIES
Hinh 29: Tang trudng kinh té nhém G10 tao day vao Q2-Q3/2023 Hinh 30: Thu nhap kha dung thuc ciia ngusi dan My
15 e~ GDP thuc nhdbm G10 -=-- Du bdo clia MS Xu huéng truéc Covid-19 Thu nhap kha dung ($)  «oeeeeee Pudng xu huéng trudc Covid
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Nguén: Morgan Stanley, CTCK Réng Viét Nguén: FRED, CTCK Réng Viét
Hinh 31: Chinh sach thi trudng sv. hoat déng BDS tai Trung Quéc Hinh 32: Ty Ié that nghiép gigi tré Trung Quéc cao ky luc
_ hi <6 chinh sich ) % %
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Nguén: JP.Morgan, CTCK Réng Viét Nguén: JP.Morgan, CTCK Réng Viét
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RONG VIET CANTRONG VOIRUIROTY GIA KINH TE Vi MO

SECURITIES

4 )
« Fed tiép tuc quan diém diéu hau, chua gidm lai suiat. DPong USD duy tri stic manh trong nlfa cudi ndm 2023 nhd moi trudng lai suat cao va

gilr ving vai trd déng tién tra an trong boi canh kinh té thé gidi bat 6n.

* Quan diém vé chinh sach tién té trai chiéu dang dinh hinh dién bién ctia cac dong tién. Viéc ECB ti€p tuc duy tri chinh sach that chat tién té
da giup déng EUR tang nhe so vGi dong USD trong nira dau nam, mac du khu vuc Eurozone dugc xac nhan roi vao suy thoai ky thuat trong hai
quy lién tiép la Q4/2022 va Q1/2023. Hay & khu vuc chau A, 1ap trudng duy tri chinh séch néi ldng tién té cia NHTW Trung Quéc va Nhat Ban

khién cho dong tién hai nudc nay tiép tuc mat gia thém khoang 5,0% va 9,3% so véi dong USD trong nlta dau nam nay.

« Tai Viét Nam, ty gia trén thi trudng lién ngan hang da nhich dan Ién trong thang 5/2023 (+0,13% so v3i thang 4) va riéng trong thang 6 tang
0,4% so vGi cudi thang 5. Trén thi trudng phi chinh thuc, ty gid tu do da tang 0,8% trong thang 6. Ty gia niém yét tai Vietcombank tai ngay
12/07/2023 la 23.480-23.850 d6ng/USD, cao hon 0,4-0,5% so v3i cudi nam 2022.

* Chénh léch lai suat USD-VND trén thi truéng lién ngan hang dang & muic cao ky luc, kich thich hoat déng kinh doanh chénh léch lai suat
(carry trade), va tao nén ap luc mat gia tién dong.
« NHNN da gidm lai suat diéu hanh kha quyét liét trong nira dau nam 2023, diing vé muc tiéu tang trudng va ha bét tdm khién vé 6n dinh ty

gia.

« Ty gid USDVND trong nlfa cudi nam 2023 c6 thé “kiém dinh” lai nguéng 24.500 déng/USD, ty gia cudi nam ky vong & muic 24.200 d6ng/USD.
- J
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RONGVIET NHUNG YEU TO ANH HUGNG PEN TY GIA KINHTE Vi MO

SECURITIES

Hinh 33: Chénh léch lai suat USD-VND dang & muic cao ky luc, la ap luc Hinh 34: NHNN da chu déng tich trit ngoai té trong nita dau nam

déi véi viéc mat gia tién déng 2023
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Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét Nguén: VCB, Bloomberg, CTCK Réng Viét
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RONGVIET GIAM SAT CHAT LUGNG TANG TRUONG TiN DUNG VA NG XAU KINHTEVIMO

SECURITIES

4 )

« Nan tin dung vao nhu cau thuc:

«  Goi tin dung 15.000 ty dong d6i véi linh vuc lam san, thuy san dugc trién khai tir thang 07/2023. Mc lai suat thap hon téi thi€u tir 1-
2%/nam so v3i muc lai suat cho vay binh quan cung ky han. Thgi gian trién khai chuong trinh nay dén hét ngay 30/6/2024. Tiép tuc trién

khai géi tin dung 120 nghin ty ddng cho vay phat trién va mua nha & xa héi va giadi ngan géi hé trg 40 nghin ty déng.

*  Thong tu 06/2023/NHNN-TT cé hiéu luc ti thang 09/2023 quy dinh doéi véi cac nhu cau vén khong dugc cho vay, gobm: dao ng, gui tién,
thanh toan tién gép vén, mua chuyén nhugng phan von gép tai cac CTCP chua niém yét, thanh toan tién gop vén hoac hgp dong hap tac

dau tu véi cac du an dau tu khong dua diéu kién dua vao kinh doanh.
« Thucté:

« Tang trudng tin dung kinh doanh BDS tang 132 nghin ty déng, tuong duong 23% téng tin dung tang thém ca nén kinh té. D€ so sanh,
quy mo tin dung tang thém clia ca 4 nganh 1) ndng nghiép, 2) cong nghiép, 3) Thuong mai & 4) Van tai la 247 nghin ty dong trong 572023.

 Hién tai, 24 du an NOXH du diéu kién néu dugc phé duyét vay véi nhu cau vay vén 12.442,78/120.000 ty déng (~10,37% téng quy mo).

 Tinh dén cudi thang 06/2023, tong du ng (gdc, 1ai) dugc ca cau thdi han trad ng va gitt nguyén nhém ng la khoang 62,5 nghin ty dong. Quy

mo nay la tuong doi nho so véi két qua binh quan/thang cla chinh sach tuong tu trong giai doan Covid-19.
& J
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RONGVIET TANG TRUGNG TiN DUNG VAO SAN XUAT KINH DOANH YEU KINHTEVIMO
~”  TRONG 5T2023

Hinh 35:Tin dung tap trung vao linh vuc thuong mai va khac trong Hinh 36: Cho vay kinh doanh, phat trién BDS tang manh trong 572023

5T2023
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RONG VIET §
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NHIN LAITT CHUNG KHOAN 6T 2023
RO BUN TIEN LEN

()

Lé Tu Qudc Hung - hung.ltg@vdsc.com.vn

Kién tao tudng lai thinh vuidng 34
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RONGVIET < 0 < p . L
VIETE NHIN LAI TH2023 - KIEM PINH LAI VUNG DAY TT CHUNG KHOAN
Hinh 1: VN Index 6T2023 - Kiém dinh lai ving day va xac nhan su phuc héi bang mét loat cac chinh sach ho tro.
50.000 1 Trading Volume ( Bn VND- LHS) 14/06 r 1.150
FED tam dung tang lai |___
45.000 4 ——VNIndex (RHS) - 02/02 sudt sau 10 lan tang. i L 1130
Fed giam t6c d6 bang i )
40.000 4 cach tang lai suat +25
BPS. - 31/03 L 1.110
NHNN giam lai suat
35.000 + - 05/03 diéu hanh 1an 10,5%. i~ 23/04 090
Nghi dinh Théng tu 02& e
30.000 - 08/2023/ND-CP duog 03/2023/TT-NHNN 16/06
ban hanh. dugc ban hanh. PDP 8 da dugcphe | L 1.070
25.000 A { duyét.
; L 1.050
20.000 - i : 15/05
: 03/04 '] PDP 8 da duogc phé L 1030
15.000 - ‘. Nghi dinh duyét. '
10/2023/ND-CP dugc
10.000 - ban hanh. - 1.010
5.000 A - 990
0 T T T T T 970
Thg1/2023 Thg2/2023 Thg3/2023 Thg4/2023 Thg5/2023 Thg6/2023

Su dado chiéu manh mé cuda thi trudng ching khoan duoc thac ddy bai ky vong ctia NDT vao trién vong vi mé khi bi cdnh toan cau va trong nudc déu dang co xu
hudng thuan lgi cho thi trudng ching khoéan. Cu thé, hau hét cac quéc gia déu ching kién 1/ Lam phat dang ha nhiét, 2/ Chinh sach tién té cing bét diéu hau hon
vGi muc 1ai suat da tiém can dinh va 3/ Rui ro khiing hodng tiém 4n cGia hé théng ngan hang toan cau da khong xay ra. Trong khi Viét Nam tir 2Q2023 da bat dau 1/
dao ngugc chinh sach tién té, 2/ thuc thi hang loat bién phap tai khoa (dién hinh nhu 4 1an gidam chinh sach lai suat, day nhanh cac du an cao t6c qudc gia, dudng
vanh dai) va 3/ban hanh quy dinh mgi va hudng dan dé giai quyét cac van dé cap bach anh huéng dén nén kinh té lién quan dén thi trudng trai phi€u (Nghi dinh
08, Thong tu 02 & 03), Bat dong san (Nghi dinh 10, Nghi dinh 35), va linh vuc Nang lugng (Quy hoach dién 8).
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RONGVIET

SECURITIES

Hinh 2: Lgi nhuédn cta cac chi sé chiing khoan trén toan cau trong 672023

PIEM NHAN 1H2023 - PHUC HOI SAU SUT GIAM

TT CHUNG KHOAN

Hinh 3: Suét sinh 1&i cia VN index trong 6 thang dau nam
(2018-2023)

TOPIX Index
PE-17,2
20,98%

S&P 500 Index

P.E-21,3 KOSPIIndex
15.91% P.E-15,1 VN Index
14,66% P.E-153
11,23%

STOXX 600 Index
PE-13,5
8,72%

Shanghai Comp
PE-143
3,65%

STl Index
PE-12,9

-1,40% Hang Seng
PE-9,7
-4,37%
SET Index
P.E-20,6
-9,92%

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

27,60%

0,
8,64% 11,23%

3,60%

-14,14%

-20,07%

1H2016 1H2017 1H2018 1H2019 1H2020 1H2021 1H2022 1H2023

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

« N{a dau nam 2023, TTCK Viét Nam ching kién muc
lgi nhudn tot tha hai trong vong 8 nam tra lai day khi
VN Index tang 11,23%.

¢ Thubéc nhém dan dau cda thi truéng ching khoan
toan cau toan cau (Hinh 2).

Vé trang muc luc



RONGVIET

SECURITIES

PIEM NHAN 1H2023 - PA TANG QUAY TRO LAI

Hinh 4: : Phan bé loi nhuan cé phiéu trén HSX va HNX- Tam ly tich cuc
da quay tré lai va lan téa khap thi trudng so véi su sut gidm nam ngoai

khi 70% c6 phiéu chiing kién sinh Igi duong ké tir dau nam

TT CHUNG KHOAN

Hinh 5: VNSMALL vugt trdi so vGi cac ré chi sé con lai
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40% 1 !
30% i 125.00 - s \NSMALL e JpcOm HNX Index
20% : '
10% ! 115,00
0% r T T T T T T lI T T ‘ﬁﬁ A
T ¥ T T T T .18 8 8 8 8 8 ¥ 105,00 M
8 & &8 2 g2 & ST =2 2 & & 8 7
Voo L L g ¥i5 08 82 8 =58 ¥ 95,00
T 8 8 § & 2 w2 0 g Q '
g & &8 &2 < ! -7
= = = = 85,00 T T T T T 1
1H2023 ——2H2022 —— 1H2022 12/30 01/30 02/28 03/31 04/30 05/31 06/30

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Hinh 6: Tuy nhién, VNSMALL c6 vé
dang dugc dinh gia qua cao

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Hinh 7: 6/10 nganh cé hiéu suat tét hon VN
Index

Hinh 8: Nhom Vat liéu da but pha trong thang
6 bo xa nhitng nganh khac
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét
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SECURITIES

PIEM NHAN 1H2023 - THANH KHOAN XAC NHAN GIAI DPOAN MO

Hinh 9: Gia tri giao dich hang ngay (ty déng) qua hinh thiic khép Iénh - Dat dinh tir 2021
dén1H2022, réi 6n dinh & miic cao maéi trong lich s thanh lap

VN Index VN30 VNMID VNSMALL Upcom HNX Index
Thg6-23 | 15.002 [0 | 5283 [0 7203 [ | 1989 [0 751 I 1751 I
Thg5-23 | 10278 [ 3349 [ 5006 0 | 1566 533 [ 1449 [
Thg4-23| 9764 | 3502 [ 4573 [0 1459 [ 427 1252 [
Thg3-23| 7.900 3480 I 3309 [0 933 [ 273 [ 828 [
Thg2-23| 8520 [ 3570 [ 3519 [ 1175 B2 391 [ 1.038 [
Thg1-23| 8883 I 3835 3656 L 1.080 [ 391 | 914 [
1H2023 | 10203 | 3884 [ 4624 |0 1383 [ 467 | 1220 [
2H2022 | 11.225 [ 4345 [ 4931 [ 1517 0 542 [0 1203 I
I [1H2022 19876 TN | 7.052 WA~ [8057 [N 3376 TR | 7361 W~ (2387 [T
I |2H2021 | 22.767 I 9.497 N 7530 N | 3.703 | 1.801 N 3.1091
I |1H2021 | 17059 I | 9208 | 2340 O 1786 1l 1080 I | 2604 D
~ TaH2020 | 6641 THT T 3333 10T T (1944 01T T T 830 T | 394 0 T [ 63T T
1H2020 | 3.656 | 2,143 [0 917 | 371 | 219 [ 493 [
2H2019 | 3.035 [ 1903 679 | 287 | 197 || 285 |
1H2019 | 2513 [ 1406 [ 623 | 214 | 207 [ 260 |
2H2018 | 2690 | 1398 [ 766 || 240 | 185 | 343 [
1H2018 | 2608 [ 1311 1 784 | 300 | 200 [ 359 [
2H2017 | 3638 | 1.907 [0 1.001 [ 373 | 295 [ 492 [
1H2017 | 3638 [ 2.160 919 [ 275 | 215 [ 437 [
2H2016 | 1.991 | 1.088 [ 444 | 186 | 161 | 204 |
1H2016 | 2.829 [ 1544 [ 694 | 207 | 220 || 479 [

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét, Cdp nhdt tai ngay 30/6/2023

TT CHUNG KHOAN

Gia tri giao dich hang ngay cham day roi
sau dé phuc hoi ké ti thang Ba va thang
hoa (~40% MoM) trén ca 3 san giao dich
trong thang Sau. (Hinh 9).

Vé trang muc luc
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RONGVIETE®) pIEM NHAN 1H2023- DONG TIEN VAN TAP TRUNG VAO NHOMTAI CHINH  TT CHUNG KHOAN

Hinh 10: GTGDTB ngay (ty déng) qua hinh thiuc khép Iénh - Tiéu dung, Tai chinh va Céng nghiép c6 thanh khoan hang ngay tiém can dinh lich s

Tiéu Dung Khéng Tiéu Dung Thiét

———— Yéu Nang Luong Tai Chinh Céng Nghiép 1 Cdéng Nghé Vat Liéu Bat Déng San
Thg6-23
Thg5-23
Thg4-23 2
Thg3-23 16 [
Thg2-23 16 [
Thg1-23 14 [
1H2023 338 [ 21 0 1781 [0 123 0
2H2022 20 1.842 [0 175 00
1H2022 76 I | 4044
2H2021 108 N 3647 N
1H2021 39 1.891
2H2020 203 [0 20 1 1.095 [0 132 0
1H2020 242 [ 914 || 21 0 452 | 13 0 504 [ 118 118
2H2019 195 [0 251 [ 81 [l 525 | 15 1 403 | 106 [ 501 [ 91 [ 91 I
1H2019 163 1 269 563 | 20 1 415 | 49 [ 471 |
2H2018 170 I 98 I 914 [ 21 [ 443 || 50 552 [ 74 1 74 1
1H2018 215 [0 553 [ 134 [0 1725 1 36 [0 647 1 122 0 1173 I 122 122
2H2017 345 [ 104 [© 599 | 36 I 622 [ 91 I 667 1 74 1 74 1
1H2017 130 & 316 390 | 50 [ 428 || 55 [ 55 [
2H2016 136 I 51 1 181 | a4 [ 490 [ 48 | 48 |
1H2016 127 & 275 [ 64 [ 228 | 36 [ 193 | 87 I 87 I
Tuong quan
t‘:::‘;:nj‘;::’; 64% 56% 66% 52% 61% 43% 43%
thanh khoan

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét, Cdp nhat tai ngay 30/6/2023
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RONGYI PIEM NHAN 1H2023- NBT CA NHAN TRG LAI DAN DAT CUOC CHGI TT CHUNG KHOAN

Hinh 11: GTGD thang trén HSX trong 672023 Hinh 12: Vi thé mua ban rong ciia cdc nhém NDT . —
e Miua/ban Tong (5 36na) NDT ca nhan van chiém uu thé va chmm\
; o ; o 20.000 - Mua/ban rong tich ldy TDN (ty déng)  15,0% 80-90% thanh khoan toan thi trudng. Vé
NDTCa NDT T6 NDTNuéc Tong 10,000 4 27085.887 358 | ; gi4 tri tuyét ddi, gia tri giao dich hang
Nhan chuc ngoai GTGD 0 ' 122 @ s §‘ =~ thang trong 6 thang dau nam 2023 cao
Thg6-23 635837 | 55083 | 57120 | 374025 | -10.000 - I ; hon dang ké so vdéi thsi diém trudc
Thg5-23 419861 34698 36431 245495 -20.000 - - - Covid mdc du diéu kién vi mé khong
Thg4-23 378464 30247 38435 223573 -30.000 - 19016 L 1500 @ may thuan lgi. Trong d96, giao dich cta
Thg3-23 338568 31624 55418 | 212805 S § § § § § 8 § § § a § NDT cé nhan va NBT té chuic trong nudc
Thg2-23 319625 33317, 51788 | 202365 2282228228288 ting trudng manh hon véi CARG lan
Thg1-23 277797 25203 37811 170405 19.000 - " |_15,9|_74 luot la 33% va 26%, trong khi thanh
1H2023 395025 35029 | 46168 | 238111 14.000 khoan thi trudng ghi nhan CARG la 30%.

2H2022 478,102 44517 | 54968 | 288793 5,000 = U .
1H2022 679051 | 50085 | 2974 | 396055 | ' & Ttong,nUa dau,narrl 202‘3' su ga tan’g
2H2021 920092 66268 70426 532803 | +000 a e @e N2 ca At v N2V e Chu,c
1H2021 613243 49084 68783 365555 | -1.000 — 9 trong nuéc ve gia tri giao dich c6 moi
2H2020 376414 B B | Boi 7o 6,000 -2333-190 640 _2_7733.07';’64 = tuong quan chit ché vdi gia tri giao dich
1H2020 (134487 idot4 55,039 B8.220 S g § § § § 8 E ":’ § :N: § cda thi truong (hinh 11), trong khi méi
2H2019 [04454 131101 D8b3 70179 5 §’ g o % 9 g g §’ g §’ g tuong quan véi thanh khoan thi trudng
1H2019 91881 Ros21 Boaso Bhso5 4,000 - '_3.0:3 a trong mot chudi thdi gian dai hon cho
Tuong quan 6 2,000 1 - thay su tuong dong gitia ba nhom NDT
thang véi thanh 0,9969  0,9800 0 - O nay. Ham y rang cac NDT ca nhan la
khoan thi truong 12,000 4gog386371 716602, 75 E g dong luc chinh ctia thanh khodn thi
Tuong quan 36 4000 4 1811 I a7 trudng trong ndia dau nam 2023. Khéi
thang véi thanh 0,9906 6000 - 4520 o ngoai da dao chiéu ban rong ké tu
khoan thi truéng -8.000 - cg thang Tu (hinh 12) tuy nhién hiéu hung
10,000 4 7697 nay 1 phan la do su trd lai manh mé cla
) S S g § § S § g § :~: ":" § § nhom NBT ca nhan hon la 1 cudc thio

Nguobn: Bloomberg, CTCK Rong Viét, Cdp nhat tai ngay 30/6/2023 _g 'E _E E, E, E, g -,? _g 'E r? r? chay ctia khéi ngoai.
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RONGVIETE®) pIEM NHAN 1H2023 - TAM LY THI TRUGNG HOI PHUC DAN TT CHUNG KHOAN

Hinh 10: Sé du tién gtii cia NPT, ciing nhu sé luong tai khodn mé
m@i ciing da phuc héi tré lai trong 6T2023, tri s6 tuyét déi ctia hai
déu I16n hon dang ké so véi giai doan truéc Covid

Hinh 11:Tinh hinh cho vay ki quy cling ¢6 xu huong tuong tu.
Pang chu y, du ng cho vay tang nhanh hon hé sé du ng vay/vén
chu, va ty 1é nay con cach kha xa véi dinh lich su.

120.000 ~ - 1.400
200.000 -~ - 140,0%
L - 120,0%
100.000 ~ 1.200
150.000 ~ - 100,0%
1.000 - 80,0%
80.000 ~
100.000 ~ - 60,0%
800
- 40,0%
60.000 ~
4 - 0
600 50.000 20,0%
- 0,0%
40.000 -
400 0 - - -20,0%
- -40,0%
20.000 4
200 -50.000 - L -60,0%
A A & & Y Y Q Q N N WV oAV AD
S S S S S S Y
1 KOS SR ARG AN AN SR ERU AN AN SRR
OO OWONNMNMNOOWOMNVMOINNINNINNOODOOO —m———NANANANMOmM
—_ - —— — — — NN NNNNNNNNNNNN
[eNolololoNe oo hohoho oo ool o oo o oo oo oo ool o]
[ T T o o o Y Y Y N Y o Y o o Y N O Y O o A o A o R
Q0000000000000 000000000000000C0
— AN Nt — NN —AN N AN AN NS AN NS —NN S — N
o Lo ) B (+/-) DU ng margin Du ng margin (T) === Du ng margin/Vén chu s& hiu (P)
= SO du tién gUi ca khach hang (Ty dong - Trdi)
SL Tai khodn toan thj trudng mé& mdi theo quy (‘000-Phai)
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
(*) Dit liéu duoc Idy tur cde cong ty méi gidi da céng bé bdo cdo tai chinh Q2/2023 tinh dén ngay (*) D@ liéu duoc Idy tir cde cong ty méi gici da céng bé bdo cdo tai chinh Q2/2023 tinh dén ngay
31/07/2023 31/07/2023
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RONGVIET @ TONG QUAN KQKD 1H2023- TU VUNG DAY PI LEN TT CHUNG KHOAN

Hinh 15: LNST(*) hang quy da phuc héi trong 6T2023 va dat muc Hinh 16: Néu LNST hang quy duy tri xu huéng nay trong cac quy téi,
cao nhat trong bén quy vua qua... LNST(*) 12Thg ¢6 thé tao xu huéng phuc héi bat dau tir Q2/2023.
120.000 - - 100% 450.000 - - 20%
80% 400.000 -
100.000 10%
L 60% 350.000
0%
80.000 40% 300.000
-10%
0% 250.000 0
60.000
0% 200.000 -20%
150.000
40.000 -20% -30%
100.000
-40% -
20.000 0 50.000 40%
-60% ) 50%
0 -80%
N
mmm LNST(¥) theo quy cia VN Index (Ty déng - Phai) %YoY (Phai) s [ NST(*) 12Thg trudc ctia VN Index (Ty déng - Phai) %QoQ (Phai)
Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
(*) LNST ctia ¢6 dbng céng ty me (*) LNST ctia ¢6 déng céng ty me
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RONGVIET @9 T NG QUAN KQKD 1H2023 - TAM DIEM VAN LA NGAN HANG, BDS TT CHUNG KHOAN

Hinh 17: Ngan hang va Bat déng san van la cac tru cét chinh, trong khi nhém Vat liéu dang ¢ gang quay luc muc binh thuéng va Van tai ghi
nhén lgi nhuin kha quan trong 6T2023 sau th&i gian bi anh huéng béi Covid-19 ciing nhu cac chinh sach that chat tién té.

120.000

100.000 ~ .

Ngu tliéu - .
tIINuguy-t liéu Nguyen vat liéu

\ [ Ng atliéu
gu tliéu
tliéu
t Ilé\lgu t liéu
- - tlleu Ngu tliéu
5 3 Bat déng san

60.000 -
. Nguy@h vt lieu B Bat ARG san Bat dong san B4t dong san
. — 9 ' - Nguyén vt licu
Ngu i€

Bat doéng san
Bat dong san
. Bat déng san :
clidlou tliéu Ngu-tlleu 954N B2t dong san

40.000 u ' ’ >i Ngu=t ligu Bat dong san B4t dong san

gu't liéu Bat dong san J

Bat dong san B4t HORG san Bat dong san

Bit db B4t déng san Bat dong san Bat o san ng Ng ng N g Ng ng

20.000 A 4t dong san N ng
0 T T T T
||

80.000 A

=

2000 1Q2019 2Q2019 3Q2019 4Q2019 1Q2020 2Q2020 3Q2020 4Q2020 1Q2021 2Q2021 3Q2021 4Q2021 1Q2022 2Q2022 3Q2022 4Q2022 1Q2023 2Q2023
m Ngan hang Bat dong san Tién ich m F&B
= Nguyén vat liéu Hang hoéa tu liéu san xuat B Dich vu tai chinh B Dich vu phan mém
® Nang lugng B Van tai m Khac

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét, Dir liéu dugc téng hop dua trén top 10 phdn nganh cdp 2 cta chudn GICS ¢6 ty trong LNST ctia ¢6 déng céng ty me cao nhdt
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RONGVIETES)  pIEM NHAN KQKD- XU HUGNG LGOI NHUAN HANG QUY

THEO NHOM NGANH

TT CHUNG KHOAN

Hinh 18: Tang truéng thu nhap hang quy (1Q2019-2Q2023) - D4i véi nhitng nganh cé muic ting truédng vuot trdi hon thi truéng chung...

Chién tranh Nga - Ukraine
450 1 » Chinh sach that chat tién té

400 ~

350 A

» Daidich bung né
300 A
250 A .
200 A
150 A

100 =-

50 A

==Ngan hang Bat déng san === Dich vu tai chinh e===Dich vu phan mém amme\/N Index

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

Sau 18 quy, muic LNST ctia cdc nhém nganh nay

da tang hon “gap déi” véi mic CAGR trung binh
+23%.

Dich vu tai chinh (CAGR +27%) va
(CAGR +21%) la nhiting nganh c6 muc LNST
bién dong manh nhat.

Bang chu y, Dich vu tai chinh ghi nhan sy sut
giam Ién trong Q1/2020 va 3 quy cudi nam 2022.
Tuy nhién, t6c d6 tang trudng van vugt troi so
vGi cac nganh con lai.

Ngéan hang (CAGR+23%) va Dich vu phan mém
(CAGR +21%) c6 mic tang trudng 6n dinh hon
va duy tri xu huéng viing chac theo thai gian.

Vé trang muc luc
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RONGVIET PIEM NHAN KQKD- XU HUGNG LOI NHUAN HANG QUY TT CHUNG KHOAN

THEO NHOM NGANH
Hinh 19: Tang truéng thu nhap hang quy (1Q2019-2Q2023) - Déi véi nhiing nganh cé miic ting trudng, nhung thap hon thi trudng chung...

600 A  Chién tranh Nga - Ukaine

Chinh sch that chittiénté ;' %

500 -
* Sau 18 quy, muc LNSTclia cdc nhém nganh nay
400 - tang trudng véi muc CAGR trung binh la 5%.
» Paidich bung né
300 1 s Chico duy tri xu hudng tang trudng 6n
dinh trong giai doan xem xét vGi nhiéu su bién
200 déng do dai dich cling nhu viéc dao chiéu chinh

sach tién té, trong khi d6 nhém Nguyén Vat liéu
va bién ddng manh va co su suy

100 —| - -eSSEEST__ 2 ; ——————--——————-———-——-:L————:E ——————————— —— _ _ \
\‘J giam dang ké.

* Nguyén vat liéu la nganh dang chu y, dugc
hudng Igi tUr ci s6c gidan doan chudi cung Ung

-100 trong dai dich, cing nhu chién tranh Nga -
Ukraine, sau d6 suy giam dang ké do chinh sach
200 - tién té that chat cda cac nudc trén thé gidi va
,19\"’ WQ'\C” ,19'\°’ %0\‘” WQ'»Q ,19'\9 ’»@9 ,19'19 ,19’11\ '»@:\ ,19'1«\ ’»@:\ ,19'{3' q’gﬂ’ w@')’ ’19’{} ,»6{'5 ,9'{3’ dang c6 xu hudng tang tré lai trong 6T2023.
RSN EINGL SN SN G| SN0 S| SRS 0| o IS IS G o A IR N IS
Tiénich = Nguyén vat liéu Hang héa tu liéu san xuat ammm\/N Index

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét
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RONGYmE PIEM NHAN KQKD- XU HUGNG LGOI NHUAN HANG QUY

THEO NHOM NGANH

TT CHUNG KHOAN

Hinh 20: Tang truéng thu nhap hang quy (1Q2019-2Q2023) - Déi véi nhiing nganh khéng ghi nhan su tang truéng...

250 ~ ;
* Chién tranh Nga - Ukraine
¢ Chinh sach that chat tién té
200 A
VN Index
* Paidich bung né
150 A 7

100 + - ‘A‘“ : >

50 A

:
-50 ¢
-100 A
-150 -

o o o o (YRR o o N N N N o oy 0 0 ) »
S I S L O I S I U N S e
RSN ING SN ARG S O] S| SIS o | o IS IS A I NS IR G

e F&B =—Ndng lugng e—\/an tai =—Khac esmm\/N Index

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Van tai la nganh suy giam dang ké nhat, thu
nhap & muc am trong giai doan dai dich va
chinh sach tién té that chat, su phuc hoi vé mic
“Duong” chi bat dau tir TH2023.

Nang luong bién dong manh, nhung phan I6n
thai gian van duy tri dugc muc Igi nhuan duong,
muc bién déng trung binh clia nhém nam trong
khodng 75% cua 1Q2019.

Ngoai trtr nhitng bat ngd vé lgi nhuan trong
2Q2022 va 4Q2023, nhém Thuc pham & Pé
udéng gan nhu di ngang trong cling ky xem xét.

Cac nhém nganh khac, chiém 4-5% téng thu
nhap thi trudng, tuong déi 6n dinh quanh mdic
100.
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RONG VIET CHINH SACH TIEN TE NG1 LONG DA VA DANG LA NEN TANG CHO

SECURITIES

THITRUONG GIA LEN

TT CHUNG KHOAN

* Lai suat diéu hanh da giam nhanh (4 dot giam) trong boi canh lam phat khong con la ndi lo va tang truéng GDP nira dau nam thap nhat trong 13 nam qua.

* NHNN c6 thé c6 thém mét 1an cat gidam 50 diém lai suat co ban trong Q3/2023. Theo d6, mat bang lai suat diéu hanh sé trd vé muc thap cua giai doan Covid-19.

Hinh 1: NHNN cét giam lai suat diéu hanh bén lan khi lam phat khéng
con la néilo...

Hinh 2:... va tang truéng GDP 6T-2023 yéu nhat ké tir 2010
(khong tinh 6T-2020)

7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
-1%
-2%

/A"‘\A,\/

DDA D DD DD DD DD DD DD
NGOG R O R O &R S ¥ @ @ Y
=== CPI (YOY %) LS tai chiét khau (%) =S tdi cap vOn (%)

Nguén: GSO, SBV, CTCK Réng Viét

8%
7%

6%
5%
4%
3%
2%
1% I
s 5
¥ &

0%

B Tang truéng GDP (YoY %)

Source: GSO, CTCK Réng Viét
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RONG VIET LO1 SUAT CUA CHUNG KHOAN VAN HAP DAN HON TT CHUNG KHOAN
secumimEs R CACKENH PAU TU KHAC

Hinh 3: Thi truéng BDS dugc du bao khé sinh i trong nlta cuéi nam 2023

Gia rao ban chung cu va nha riéng (cht yéu phuc vu nhu cau & thuc) kha Gia dat nén cé6 su phan héa theo khu vuc va dugc ky vong sé tiép
6n dinh: Gia rao ban va lugng tin dang cét 16 chung cu va nhariéng (Index)  tuc giam

Bién ddng gia rao ban dat nén trén ca nudc tir dinh 2022

Gia chung cu Gia nhariéng

—Mat 48 dan a8 cao —M3at 46 dén 28 thap
120
W Tin d3ing c&t 18 (index) —GI4 ran ban Ha Nl mmTin déng cat 16 (index)  —Cid rae ban Ha NI
Gia rao ban TPHCM — G4 ran ban o3 nurde Gia rao ban TP.HCM —Gl& rao bén ¢d nuée
100
BO

Q2722 03,22 Q4,22 Q1/23 02/23

Khao sat tinh hinh thi truong BDS trong 1 nam téi

mGiam Khéng déi mTang
23%
H N e
54%
23%

. 66%
Ql/22 Q22 0322 0422 Q1/23 Q223 o2z Q22 0322 Q4@ QU2 0223 75% 72%

21%

- -
H1/23 H2/23 H1/23 H2/23 H1/23 H2/23

Nguén: Batdongsan.com.vn T Lam phat E—
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RONG VIET

SECURITIES

Hinh 4: Pau tu vao vang vé co ban khéng
mang lai Igi nhuan ké tir dau nam va viéc
Fed quyét dinh duy tri lai suat cao trong
su6ét nam 2023 khién gia vang khé ¢6 thé
tang manh trong niia cuéi nam.

~N
N

70

VND triéu

68
66
64
62

60
PP DD DD DD DD
& @’b @'z?\ N qz,Q éo \'b @’b @’b* ©

e Gid vang SJC

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Ldi sudt tiét kiém duoc téng hop tir 4 ngdn hang qudc doanh va 5 NHTM tu nhéan I6n

Hinh 5: Lai suat tién gui da giam dang ké
150-200 diém co ban so véi muc dinh va sé

duy tri @ miic thap trong thi gian con lai
cla nam

LO1 SUAT CUA CHUNG KHOAN VAN HAP DAN HON CAC
KENH DAU TU KHAC

TT CHUNG KHOAN

Hinh 6: Suat sinh 16i cia TTCK van dang
nhinh hon lai suat tiét kiém
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8 3 8494898948 g
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=Ty suat lgi nhuan VN Index (%)
e \/N Index (RHS)
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RONG VIET HIEU UNG DICH CHUYEN DONG VON VAO CHUNG KHOAN TT CHUNG KHOAN
e PANG NGAY CANG RO

* S6 lugng tai khoan chiing khoan ma méi va s6 du tién gui ctia NDT tai CTCK bat dau tang tra lai. Chiing nao lai suat con duy tri 8 mat bang thap nhu hién nay thi NDT sé tiép tuc
tai dau tu vao TTCK, kéo theo xu hudng thi trudng gia lén kho co thé bi pha vé trong 2H 2023.

 Trong qua khi, moéi trudng lai suat thap cing véi viéc cac kénh dau tu khac kém kha quan ho trg manh thi trudng gia 1én.

Hinh 7: Thanh khodn ting manh so véi giai  Hinh 8: S6 lugng tai khodn ching khoan mé  Hinh 9: Tién gui NDT tai CTCK nhich nhe

doan dau nam ma&i bat dau tang tré lai trong Q2-2023
400 1250 600.000
120 28.705 35.000
300 1150, 00000 80 i ' 13.386 25.000
250 ' 14440 | l 20.000
1100 60 I' I
200 300.000 15.000
1050 40 / 10.000
150 200.000 N, )
100.000 0 I 0
50 20 IIII i I S 888NNNNRNRNRNGR
0 500 o a0 oo o o e R R
o 0 % 0 0 0 0 0 P G N G G N R 4 0O00J00O00000000a
N I *,’1/ W SOOI AN R O R R
NG NG @ L N R\ N W
mmmm Tién gdi NDT tai CTCK (Nghin ty VND - LHS)
Gia tri khép [énh trén HSX (Nghin ty VND - LHS) ====VN Index (RHS) m 56 luong tai khoan chiing khoadn mé maéi
GTGD bq ngay (Ty VND - RHS)
Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: VSD, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Vé trang muc luc
51




RON(SQEXEIE;{@ DU BAO THI TRUONG TT CHUNG KHOAN

Chuing tdi ky vong VN Index sé dao déng trong khodng 1.180 - 1.320 cho giai doan cudi nam véi cac gia dinh chinh nhu sau:

+ Thanh khoan binh quan: Chung téi ky vong tién gdi NDT tai cac CTCK tU nay téi cudi ndm 2023 c6 thé dat khoang 75-80k ty, tang 10k-20k ty so véi muc cubi Q2-2023. Tu do,
thanh khoan binh quan phién du bao dao déng trong khoang 18-20k ty cho giai doan nita cuéi nam. Trong kich ban tich cuc nhat khi SBV tiép tuc cat giam lai suat diéu hanh 50
bps, s6 du tién glii NDT / thanh khoan binh quan ngay c6 thé tiém can ctia Q2-2021 lan luot la 85k ty/21 nghin ty.

 Vung dinh gia du kién tir 13x-16x, tuong Ung véi suat sinh 18i tir 6.25%-7.6%, van dat muic hap dan tuong doi so véi lai suat tiét kiém ky han 12T. Vung dinh gia nay thap
han so véi muc TB ctia Q2-2021 (~18x — muic dinh gia cao nhat trong ba nam gan nhat), mac du c6 muc do thanh khoan binh quan ky vong tuon déng.

Hinh 16: Thanh khoan tuong quan véi lai suat tién gui, quy mé tién

gui NDT Hinh 17: Pinh gia thi truong va tuong quan véi thanh khoan
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Ls 6M-12M TB P/E Avg Q2-2021 (18.2x)

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Da6i véi ky vong xu hudng tang cta VN Index ti€p tuc trong cac thang cudi nam, Ngan hang dugc ky vong sé tiép tuc la nganh c6 déng gop 16n nhat khéng chi do vai tro quan
trong vé vén hoa thi trudng ma con do cac yéu té nhu (1) vén tin dung sé bat dau dugc gidi ngan nhanh hon sau khi mat bang lai suat cho vay da ha nhiét dang ké, (2) dinh gia
hién tai (P/B: 1.6x)van dang thap han muic TB 3 nam (P/B: 1.9x).

Tiép dén, nganh Céng nghiép va CNTT c6 thé sé c6 muc dong gép nhiéu han vao chi sé nha cai thién dugc téc do tang trudng Igi nhuan trong 2H-2023. Trong khi da tang cla

nganh BBS (thudc nganh Tai chinh) c6 thé sé han ché trong nitra cudi nam khi gia da tang qua nhanh so v6i muic d6 cai thién cla cla cac yéu t6 ca ban, nhom c6 phiéu Ching
khoan van sé la mot déng luc tang cda thi trudng nha hudng loi truc ti€p tir quy mé thanh khoan va du ng margin cao hon 1H-2023.

Hinh 19: Péng gop vao muc tang cia VN Index YTD theo nhém

Hinh 18: Phan tich d6 nhay dinh gia va tang truéng LN thi truéng nganh
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Nguén: CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

® Dong gop vao dién bién VN Index YTD (Diém phan tram)
Doéng gép vao dién bién VN Index YTD (Co cau %)
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Van déng cha thi truéng gan day cha yéu dua trén hiéu ung ctia dong tién va gan nhu “bé quén” cac yéu té co ban. Hiéu (ing vé dong tién c6 thé khién thi trudng bién dong
manh trong thdi gian ngan, va kho doan dinh, nhat 1a khi ty trong tham gia cia NDT ca nhan dang & gan muc dinh nhu hién nay thi tam ly giao dich c6 thé thay déi rat nhanh. Xu

hudng béan rong tir nhém nay kéo dai trong nhiéu tuan cé thé 1a mét chi bao trong su thay déi vé tam ly giao dich theo hudng tiéu cuc, va anh hudng tai ving dao dong du bao
cta VN Index.

Ty 1é du ng vay ky quy / tong von CSH cla cac CTCK va ngudn cho vay margin hién nay van con kha an toan, quy mo ctia du ng hién nay (khoang 137 nghin ty) van dusi muc dinh

qua khar khoang 40 nghin ty. Vi quy mé dong tién va thanh khoan nhu ky vong trén va gia dinh nguén cho vay khéng thay déi nhiéu, miic du ng margin ti 170k ty trg 1én cé thé
sé kha rui ro cho thi trudng trong ntia cudi nam.

Hinh 20: Ty lé giao dich cia khéi NPT ca nhan trong nuéc da tang tré
lai Hinh 21: Quy mé cho vay ky quy hién nay chua & muic qua rui ro
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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* Xu hudng tang truéng da bét tiéu cuic. LNST Q2-2023 trén HSX di ngang so véi cung ky (-0.2% YoY), sau khi giam -30% YoY/-18% YoY trong 2 quy trudc dé.

* Xu hudng nay trudng dugc ho trg bai khéi Tai chinh (khong bao gém Ngan hang) +68% YoY, nhd LN tang dot bién tir VHM (14.5x YoY).

« Tang trudng LN ctia Nganh Ngan hang tiép tuc & muc thap (+1% YoY) khi NIM gidm manh do chi phi vén tang cao trong khi tin dung tang trudng yéu, chiu anh hudng tir yéu té
vi mé kém thuan Igi. Tuy nhién, muc nén LN thap clia 2H-2022 c6 thé gitp nganh nay cai thién dang ké t6c do tang trudng trong 2H-2023 qua d6 tién gan téi muc tiéu tang

trudng LN cd nam la 13%.

* Khéi phi tai chinh van giam kha manh -26% YoY nhung xu huéng tang truéng LN dang phuc héi theo mé hinh chit V.

Hinh 10: Xu hudng tang truéng LNST da bt tiéu cuc

Hinh 11: Tang truéng LNST 1H-2023 so v&i muc tiéu cho ca nam
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Ngubén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Hinh 12: Tang truéng LNST theo nganh cip 1 ké tir Q1-2022

Nganh Cap 1

Tai chinh

Cong nghiép

Dugc phdmva Y té
Cong nghé Thong tin
Ngan hang

Dich vu Tiéu dung
Hang Tiéu dung
Tién ich Cong déng
Nguyén vat liéu
Dau khi

Q1-2022

Q2-2022 Q3-2022

Q4-2022
-31%

Q2-2023

Hinh 13: Tang truéng LNST truct 12 thang, % thay doi dinh gia va dién bién chi s6 nganh

150%
100%

50% 19 8%

0%  ma =
-50%
-100%

12% 14%

DVtiéu Tiénich  Tiéu Yté

dung

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Dinh gia %YTD
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29%

Céng
nghiép
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Nang
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Céng nghiép va DV tiéu dung la hai nganh ¢6 téc
ddé tang truéng LNST héi phuc nhanh trong
Q2/2023 (sau khi gidm manh trong Q1-2022). Cu thé,
muc tang truéng cla nganh Cong nghiép dén céc
doanh nghiép nhu GMD, HBC, GEX chu yéu do ghi
nhan Igi nhuan ti hoat dong tai chinh I6n. D6i véi
nhom DV Tiéu dung, VJC va HVN c6 phuc hoéi vé LN
t6t so vai cing ky, mac du LNST ctia MWG gidm 98%
YoY.

Nganh Y té tang truéng cham lai trong Q2-2023
khi DHG va TRA ghi nhan tang trudng lan lugt 12%
YoY va 4% YoY, mac du IMP va DBD tang truéng cao
lan luot & tdéc d6 71% YoY va 21% YoY.

V@éi CNTT, toc d6 tang trudng cai thién nhe chu yéu
dén nha FPT (+21% YoY) véi dong luc tang trudng
dén tir mang XK phan mém trong khi CMG giam toc
dang ké (+5% YoY).

Nganh Hang tiéu dung ¢6 muc dé phuc hdi con
kha cham, chju dnh huéng bai SAB (-30% YoY), VHC
(-48% YoY), PNJ (-8% YoY), trong khi VNM duy tri téc
dé tang truang 1 chir sé (6% YoY).

Tuong tu, nganh NVL phuc héi cham trong quy nay
khi cac DN thép, phan boén, héa chat c6 muc giam
kha cao (-40% tGi -70% YoY), chua ké dén cac DN 16
trong quy nay.

TT CHUNG KHOAN
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Hinh 14: Dinh gia P/E theo cac chi sé nganh

30,0 —
20,0 A
JAN X * — a - b4 A — AN
10,0 -
0,0
Nguyén vatliéu Taichinh Y té Tieudung Tiéudungtuyy  Tiénich Coéng nghiép CNTT Nang lugng BDS

— Cao nhat TB 3Y Trugt T1I2M A 2023F Hién tai* — Thap nhat

Hinh 15: Dinh gia P/B theo cac chi s6 nganh
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét, *dua trén KH LN 2023
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SECURITIES

Ty gia. Dong VND da mat gia khoang 0.8% YTD. Ty gia bién dong manh ké tir dot cat giam lai suat diéu hanh héi thang 5/2023, vén da khién lai suat qua dém lién ngan hang giam
manh tU 4% vé muc gan 0% nhu hién nay. Dién bién nay khién khoang cach gitra lai suat qua dém lién ngan hang tai VN va lai suat quy lién bang Fed (dang & muic khoang 5.3%)
ngay cang néi rong. Cac trang thai dau co chénh léch 1ai suat sé gay ap luc cho ty gia tuy nhién bién déng ty gia van trong tam kiém soat ciia SBV nh& dong thang du TM va du trir
ngoai héi tang.

Khung hoadng bat ngé tai My. Cho tGi nay, cac Ngan hang pha san tai My chu yéu la nhiing ngan hang khu vuc c6 quy mé nhé duéi 200 ty USD, va tam thai chua anh hudng 16n
t&i ri ro hé thong.

Hinh 23: Fed tiép tuc qua trinh thu hep bang can déi, va hién quy mé
Hinh 22: Chénh léch lai suat qua dém VND va USD dang tao ap luc lén tong tai san da thap hon muc trudc khi Fed bom tién dé giai ciu cac

ty gia ngan hang héi thang 3-2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Fred, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ LINH HOAT THEO DIEN BIEN DONG TIEN

Mrc dinh gid thi trudng duoc ndng Ién sau khi nha diéu hanh cé hanh déng ré rang hon trong diéu hanh kinh té vi mé

«  Phan I6n cac quan ngai clia ching téi vao dau nam da co ban dugc gidi tda trong nlra dau nam: (1) Ban hanh Nghi dinh va Théng tu stia d6i, b sung va tam
ngung thi hanh moét s6 diéu ctia Nghi dinh 65, Nghi dinh 153, Thong tu 06 vé trai phiéu doanh nghiép, (2) Cung tién cai thién, lai suat ha nhiét sau hang loat
cac quyét dinh cia nha diéu hanh khi a. Ban hanh théng tu stra d6i Thong tu 22 vé cach tinh LDR, b. Lién ti€p bén 1an thuc hién giam lai suat diéu hanh, va c.
Bom rong trén thi trudng OMO va mua ngoai té bé sung du tr&t ngoai hoi.

«  Trong nla dau nam 2023, chung t6i da khuyén nghi quy NBT thuc hién chién lugc phong thu, nghia la han ché & muc t6i da viéc sit dung don bay tai chinh
cho giao dich chiing khoan. Chung t6i cho rang day la chién lugc hop ly cho giai doan viia qua, dat trong béi canh dién bién kinh té vi mé trong va ngoai nudc
con nhiéu yéu t6 khé doan dinh. Bén canh phan bé mot phan danh muc cho giao dich ngén han, ching t6i ky vong quy NDT da manh dan tich Ity nhimng c6
phiéu ua thich cho muc tiéu dau tu dai han nhu khuyén nghi trong bao cdo dau nam.

«  Cung vdi chinh sach tién té&, ching t6i ky vong chinh sach tai khoéa, bao gém tang luong co ban, gidm thué phi, va day manh dau tu co sé ha tang sé tiép tuc
phat huy tac dung tich cuc trong nitfa cuéi nam. Theo sau lai suat tiét kiém, ching téi ky vong lai suat vay cling sé hinh thanh xu huéng giam ré rang hon trong
ntra cuéi nam. Khi phan bu rui ro giam, chi sé VNIndex sé dugc giao dich & vung dinh gia cao hon dau nam. Véi gia dinh tang trudng Igi nhuan nam 2023 toan
thi trudng la 0%, 1ai suat phi rui ro trong khodng 6,3 - 7,0%, vung dao déng hagp ly cla chi s6 VNIndex sé trong khoang 1.180 - 1.320 diém.

Khi rdi ro ngdn han dang tam thoi duoc ddy lai, NPT c6 thé can nhdc st dung don bdy tai chinh & muc hop ly dé gia téng hiéu qua cho danh muc dau tu.

«  So véi thai diém dau nam, kha nang sinh I&i cho viéc tich lay c6 phiéu cho dau tu dai han (khung thai gian ndm gil trén mot nam) da giam di dang ké. Hay noi
cach khéc, dé c6 muc sinh lgi t6t trong tuang lai, chung téi cho rang lua chon dung vé c6 phiéu dau tu va thai gian gidi ngan la hai yéu t6 quan trong hon, so
vGi thai diém dau nam.

«  Trong qua khi, trong cac giai doan tam ly NDT tich cuc va gan nhu thao bo su phong vé, chi s6 VNIndex cé thé dugc giao dich 8 muc PE vugt 16,x lan, tuong
Ung trén ngudng 1.320 diém trong bdi canh hién tai. Tuy nhién, khi chi sé dugc giao dich & vung nay, théng ké cho thay muc sinh loi dai han trén TTCK sé
gidm dan. Do vay, chuing téi cho rang khi kich ban nay xay ra, NDT c6 thé can nhac co cdu danh muc theo hudng tang ty trong tién mat dé du phong cho
nhiing dot diéu chinh manh cua thi truong.
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Thi truding dang ¢6 ca rdi ro giam gid lén rdi ro tdng gid, nghia la ndm ngoai hop ly 1180-1320, theo quan diém cua ching téi. Do vdy, chién lugc mua - bdn cdn linh hoat
theo dién bién dong tién dé téi uu héa hiéu qua dau tu.

s Rdiro giam gid. Cac nguyén nhan c6 thé khién thi trudng diéu chinh manh bao gém (1) Chién tranh leo thang gilta Nga - Ukraine, (2) Kinh té toan cau, bao
gém Viét Nam, thuc té dang phuc hoéi rat cham so vai ky vong. Néu xu huéng nay khéng co su chuyén bién rd rét trong nlta cudi nam 2023 - 2024, tang
trudng Igi nhuan toan thi trudng cé thé lam that vong nha dau tu. Chung téi cho rang day la rui ro ¢ xac suat xay ra cao nhat, va (3) Su d6 v& cla thi trudng
trai phi€u doanh nghiép, von dang dugc tam thai day lui sang cac nam tuang lai.

Rdiro tdng gid. Trong cac giai doan NHNN thuc hién chinh sach tién t& ma rong, tam ly lac quan ctia ca NPT c6 thé dua muc dinh gid thi trudng 1én 18.x — 20.x,
tlic VNIndex c6 thé ting thém 13-15% tir mdc 1200 diém. G viing nay, chiing t6i khuyén nghi quy NBT gia tdng ndm gitf tién mat.

Hinh 2: G muc P/E trén 17.x, hiéu qua cho viéc dau tu dai han giam dan;
Hinh 1: Thi truéng con du dia tang trudng vé diém sé hoac, quy mé thi trudng can I16n hon nita dé giup cai thién hiéu suit
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét

(*): Thoi gian ndm gilt la 2 ndm trong giai dogn khdo sdt
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Hinh 3: Lai suit huy déng da gidm manh (125-150 diém co ban) tir Hinh 4: Du ng ky quy ting nhanh tré lai trong quy 2/2023 nhung van & ving ty 1é
muc dinh thiét lap vao quy 4/2023 an toan
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Hinh 5: Tuong quan giita VNIndex va ting truéng cung tién Hinh 6: Ap luc trai phiéu dao han dugc chuyén dich sang nam 2024
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Ngubn: FiinPro, CTCK Réng Viét Nguén: VBMA, Bloomberg, CTCK Rong Viét
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Hinh 7: Téng loi nhuén toan thi truéng nhin chung da tao day trong quy 4/2022 va quy 1/2023

Mganh Q221/Q321|Q421|Q122|Q222|Q322|Q422|Q123|Q223 Q221)Q321]Q421|Q122|Q222|Q322|Q422|Q123|Q223 Nganh
Dich vu tai chinh — — - == Téng
Nng lugng - . - - Danh muctheo doi
Van t L _ — Dich vu tiéu diing
L Tién ich
Bat dongsan . — —
Bio hiém - = — F%B o L
. | — Cong nghe Phan cing & Thiét bi
Ve — - - - Hang ca nhan & gia dung
Hang hida tu lidu san xuat o ] o e Hang tiéu ding lu bén
Dich vu phan mem [ ] o e B Oté &Phuting
Dugc o ] L e THLIGRG Mai & dich vu
Gidi tri — I = . Mguyén vat ligu
Mgan hang - - P Phan phoi & Ban |é tidu ding

¢ Suphuc héi lgi nhudn kha rd rét & cdc nhém nganh nhu dich vu tai chinh, nang lugng, van tai, bat déng san va bao hiém.

«  Nhém nganh nang lugng, dich vu phan mém, dugc va ngan hang la nhirng nganh duy tri dugc xu hudng tang trudng loi nhuan kha én dinh. Du vay, téc dé
tang trudng lgi nhuan ctia nganh ngan hang da cham lai dang ké trong hai quy gan day do hau hét cac déng luc tang trudng lgi nhuan déu suy yéu.

* Hang ca nhan gia dung, tiéu dung lau bén, 6 t6 phu tung, thuong mai, nguyén vat liéu, va phan phéi ban Ié l1a nhirng nhém nganh ma lgi nhuan van dang
trong xu huéng suy giam.
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Hinh 8: Pinh gia P/E (truct 4 quy, TTM) cdc nhém nganh, trong khi d6, hau hét dang cao hon muic P/E trung vi trong ba nam gan nhat. DPiéu nay cho thay,
khéng chi la cé tic hay EPS, thi truéng dang trd mét muc thing du P/E cao véi ky vong Igi nhuan ciia doanh nghiép sé tang trudng manh tré lai cac quy téi

CHIEN LUOC & Y TUGNG

PAUTU
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Nguén: Bloomberg, FiinPro, CTCK Réng Viét | Gid dong ca tai ngay 31/07/2023, EPS truot 4 quy gdn nhdt
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[[] 3.Hang hoa tu liéu san xuat

[ 7.Dich vu tiéu dung
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["1 4Thuong mai & dich vu

[[] 8.Nang lugng

15/22 nhém nganh dang
dugc giao dich & muc P/E
cao hon PE binh quan 3
nam gan nhat.

Cac nganh ngan hang, dugc,
bdo hiém, tién ich, hang ca
nhan gia dung la nhing
nganh dang dugc giao dich
& muc PE phu hgp véi vung
bién dong P/E trong ba nam
gan nhat.
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Hinh 9: Pinh gia P/E (truct 4 quy, TTM) cdc nhém nganh, trong khi d6, hau hét dang cao hon muic P/E trung vi trong ba nam gan nhat. DPiéu nay cho thay,
khéng chi la cé tic hay EPS, thi truéng dang trd mét muc thing du P/E cao véi ky vong Igi nhuan ciia doanh nghiép sé tang trudng manh tré lai cac quy téi

60 - -

50 A 9/22 nhém nganh c6 P/E
hién tai dang nam ngoai
vung giao dich trong 3 nam

401 . gan day, gém 6 t6 phu tung,

g hang héa, thuong mai va

30 1 5 8 dich vu, ban &, hang tiéu

2230 A 153 T dung lau bén, DV tai chinh,
201 17,36 : T 5 D6 uéng, Nguyén vat liéu,
L 14260347 o rssl | x X Giai tri, va Vién thong. Dot
T T J_ X %? bién & nganh Van tai do anh
107 68%% ~ L ° hudng cia HVN.
T T 1 -
04 Toéng Igi nhuan nganh Van

tdi am chd yéu do anh

[] 1.Hang ca nhan & gia dun 2.B3o hiém [] 3.Nguyén vat lié ] 4.Giai tri 2 9 e s

9 gracung ' guyen vatlied i hudng cGa HVN. Loai trif tac
["] 5.Dugc [] 6.Bat dong san [ 7.Dich vu phan mém [ 8.C6ng nghé Phan ciing & Thiét bi déng néy, |O'I nhuén ngénh
[ 9.vién théng ] 10.van tai [] 11.Tiénich

da co su tang truéng Duang.

Nguén: Bloomberg, FiinPro, CTCK Réng Viét | Gid dong ctra tai ngay 31/07/2023, EPS truot 4 quy gdn nhdt
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T6ng LNST nam 2023 ctia danh muc 54 ¢6 phiéu ching t6i phan tich udc tinh chi tang truéng 1% so vai cung ky, nhung nhin vé xu huéng thi c6 thé thay vung
day loi nhuan da dugc xac lap trong Q4/2022 va nita dau nam 2023. N(fa sau clia nam 2023, hau hét cadc nganh déu co6 tang trudng tot hon so véi nta dau nam,

loai trir nang luong va van tai.

Nhing nganh du bao cé tang trudng Igi nhuan kha quan cing la nhirng nhém nganh dang dugc giao dich dat hon binh quan ba nam gan nhat dang ké, nhu
nganh phan phoi va ban Ié, hang héa tu liéu san xuat, nguyén vat liéu, hang tiéu dung lau bén.

Nganh 6 t6 phu tung, dich vu phan mém, ngan hang, dugc, BDS (KCN) va tién ich la nhiing nhdm nganh ma ching t6i cho rang c6 kha nang cai thién hé sé P/E

trong thai gian sap téi néu cdc nhém nay van tiép tuc duy tri xu huéng lgi nhuan kha quan nhu du phong ctia chiang toi.

Hinh 10: Thay déi hang quy cta Igi nhuan lily ké bén quy lién ké cia cdc nhém nganh chung téi theo déi (Dvt: %)

Q12022 Q22022 H22022 Q12023 Q22023 H22023 12022 FY2023 PEhién Svtrungvi

change change tai(x) 3 nam (%)
PP & Ban Ié tiéu dung 43 0,1 17,7 34,8 47,2 284 21,1 558 | 49,1 228,9
Hang hoa tu liéu san xudt 7,0 7,9 15 0,2 12,4 19,0 6,5 40| 384 217,1
Nguyén vat liéu 8,8 12,7 60,8 67,9 78,2 1086,3 41,6 70| 223 134,7
Ot6 & Phuy tiing 0,7 7,7 14,0 13,1 12,2 17,7 1,8 10,2 19,1 48,1
Hang tiéu dung 1au bén 13 5,8 18,5 3.9 56 48 14 50| 201 433
F&B 7,1 0,0 32,7 12,6 6,1 46 29,5 42| 300 33,8
Dich vu phan mém 7,6 5,5 7.4 46 4.4 10,6 0,8 27| 175 8,2
Ngan hang 7,9 8,5 14,1 1,7 0,9 3,4 44 26 9,6 13
Dugc 7,7 0.2 23,2 22,3 8,7 12,8 11,2 50,1 14,3 11,3
Tién ich 21,5 18,4 3,7 13,6 13,0 62,3 12,5 219 116 18,3
Ning lugng 10,5 17,2 23,6 10,3 32,9 6,5 18,9 370 176 -20,4
B4t dong san 1,1 153 35,2 10,8 26,1 27,4 21,0 780| 135 34,1
Van tai 13,2 85,2 79,0 48 11,2 58 9,8 97| -387 -365,0
Tc‘ing DM theo doi 7,7 3,4 -3,5 -7,3 -1,4 10,7 -5,7 1,1 N.a N.a

Nguén: Bloomberg, FiinPro, CTCK Rong Viét | Gid dong ctra tai ngay 31/07/2023, EPS trugt 4 quy gdn nhdt
Vé trang muc luc
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TIEU DUNG

- Ky vong niém tin tiéu dung cai thién theo sau xu huéng giam lai suat va
cac goi tai khéa dugc thuc thi

- Gidi ngan dau tu co sé ha tang sé co6 su lan téa gian tiép, cong vai hiéu tng
tU cac goi tai khoa truc tiép (tdng luong co ban va giam thué phi)

- Cac nganh quan tam: San xuat va dich vu tiéu dung, Ban &, Cong nghé
thong tin, Ngan hang, BBS dan dung

- C6 phiéu quan tam: MSN, VNM, QNS, MWG, HAX, FPT, VCB, ACB, BID, MBB,
TCB, VPB, OCB, KDH, NLG

Chu dé

sau thang cudi nam

KINH TE THE GIGI PHUC HOI
- Xu huéng Trung Qudc+1 van dang dién ra

- Chi s6 niém tin tiéu dung ctia My dang nhich dan, trong khi ton kho hang
héa khong lau bén dang giam dan

- Chi s6 PMI can phuc héi va 6n dinh & muc trén 50 diém dé dam béo su dao
chiéu xu hudng trong hoat dong xuat nhap khau cia Viét Nam

Cac nganh quan tam: Thay san, Dét may, Néng san, Khu cong nghiép
C6 phiéu quan tdm: FMC, STK, LHG, KBC, NTC va SIP

NHOM NGANH PHONG THU

- La nhitng nhém nganh duy tri dugc tang trudng Igi nhuan duong trong
nhiéu ky lién tiép. Dinh gia PE van & viing phu hgp cho mua va nam gitr.

- Nganh quan tam: Dugc, Tién ich cdng cong, nang lugng
- C6 phiéu quan tam: DBD, PGV, BWE, QTP

Vé trang muc luc
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Hinh 12: Su but pha trong giai ngan vén dau tu cdng ciia Q2/2023 sé la tién dé

Hinh 11: Chinh sach tai khéa tré thanh déng luc cho ngan va dai han

Chinh sach tién té

Trai phiéu: gia han thai han tra ng, cho phép nha phat hanh dugc dung tai
san hgp phap khac dé tra ng goc va lai vay

Cac TCTD dugc phép gia han ng va gitt nguyén nhéom ng

Ngan hang cé thé mua lai trai phi€éu doanh nghiép chua niém yét duoc
phat hanh trudc ngay 31/12/2023

Ngan hang cap cac géi tin dung uu dai

Giam lai suat vay mua nha

Chinh sach tai khoa

Gia han tha&i han nop thué, tién thué dat dén cudi 2023
Giam 2 diém phan thué suat thué VAT, trtr mét s6 nganh
Giam 50% thué trudc ba d6i vai 6 t6 san xuat trong nudc
Day nhanh dau tu cong

Tim giai phap thao g& khé khan cho thi trudng BBS, xuc tién chuong trinh
xay dung nha & xa hoi

Cap s6 d6 cho can hd nghi dudng va can hd khéach san (resort, condotel)
Thong qua co ché dac thu cho TP. HCM

Stra luat dat dai, luat nha &, va luat kinh doanh BBS

CHIEN LUGC & Y TUGNG

dé dau tu cong tang téc manh hon trong nira con lai cia ndm

PAUTU

nghin ty dong
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Nguén: B$ Tai chinh, CTCK Réng Viét
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Hinh 13: Cac géi kich cau tai khoa da va dang trién khai trong nam 2023 véi
téng quy mé ~2,6% GDP. Trong dé, ting luong co ban, gidm thué VAT va giam
phi, 1& phi, phi truéc ba sé giap cai thién cau.
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Nguén: Bé Tai chinh, CTCK Réng Viét
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Giam 35 loai
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Hinh 15: Giai doan 2024 - 2026, udc tinh Viét Nam sé thiéu hut khoang 195

Hinh 14: Cac du an ha tang dudng b da va dang trién khai ngan can ho, tap trung & TP. HCM va Ha Noi
. . Chiéu dai TMDT (ty e s s 450.000 400.000
Du an thanh phan (km) déng) Khégicong Hoanthanh 400.000
350.000
Cao t6c Bac Nam GD2 (2021- 300.000
5035 o1 146,986  01/01/2023 2025 550,000 —_—
)
200.000 175.359 170.860
hau D&c — Séc Trana — Ca 150.000 115.864
gh g“ 6c=56¢Trang - Can 186 44691  17/06/2023 2027 100000 88.619
I A=
0
Khanh Hoa - Bu6n Ma Thudt 118 21,935 18/06/2023 2027 Viét Nam TP.HCM Ha Noi
® Nhu cau (can) = Nguén cung (can)
Nguén: CTCK Réng Viét, Savill
Bién Hoa — Viing Tau 17,837  18/06/2023 2026 guen ongEIEL AT ,
54 Hinh 16: Su phuc héi cia niém tin kinh doanh va tiéu dung khi NHNN két thuc
chu ky giam lai suat
Vanh dai 3 TPHCM 76 75,378 17/06/2023 2026 == Niém tin tiéu dung (Nielsen) = Niém tin kinh doanh (Eurocham)
140 - | ai suat diéu hanh (tai cap von) . 18%
s . s Ny 120 ~ - 16%
Vanh dai 4 Ha NOi 113 85,813  25/06/2023 2027 100 \/ [ 06
80 - - 12%
Pudng H6 Chi Minh 164 9,965 2H23 2025-26 60 - - 10%
40 A - 8%
C4u Dai Ngai 15 8,010 2H23 2026 20 - U 6%
0 rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rr1rrrrrrr1r rrrrorrTTd 4%

. . O IN©O O O — — N AN M

An Hiru - Cao Lanh 27 5880  25/06/2023 2025 S888005000000000000000009359388y
. R — M mmnAN < N N < N NT AT ATATANATANANTANTANTANTAN
Nguén: B4 GTVT, CTCK Rong Viét
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Hinh 17: Chi sé niém tin tiéu dung My dang bat dau cai thién nhe tu
thang 7/2023

140
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60 -

40

20 T ‘ :
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

‘Shaded areas represent periods of recession. - Ny 5n: The Conference Board, NBER, CTCK Réng Viét

Sources: The Conference Board; NBER

Hinh 19: Chi sé hang ton kho/doanh thu cta khéi ban si tai My (1an)

CHIEN LUQC & Y TUONG
PAUTU

Hinh 18: Tiéu dung tai Trung Quéc dang héi phuc tét va ky vong duy tri
tang trudng & hai chii sé (% YoY)

= Tang trudng téng doanh thu hang tiéu dung

Téng trudng doanh khu dich vu nha hang 43,8
45 351
30
15
0 /J\/ 184 127
-15
-30
S PP PI PP PP PP
SN R AN A\ N N N\ A AN S\ e

Nguén: Téng cuc théng ké Trung Quéc, CTCK Réng Viét
Hinh 20: Hoat ddng xuat khau c6 su phuc hdi theo quy nhung chua thuc su ré
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét
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CHIEN LUQC & Y TUONG
PAUTU

VHTT (ty GTKL BQ3T GMT (d6ng) Cé tuc tién Thigia ngay Muic sinh 16i Lay ké lgi nhuan 4Q lién tiép, tang truéng hang quy (%) P/E (x)
déng) (tr. dong) (dong) 14/7 kyvong (%) Q12022 Q22022 H22022 Q12023 Q22023 H22023 FY2022 FY2023 FY2024 Hién tai Fwd 2023
LHG 1398 5.105 50.000 1.900 28.150 84,4 5,4 -57,1 51,8 1,0 -8,0 60,9 31,4 49,4 31,2 6,9 4,7
SIP 0 7.055 168.000 2.000 118.603 43,3 5,2 -8,1 14,2 -6,9 2,3 12,0 10,4 1,8 15,1 12,8 13,1
DBD 3.795 4718 65.800 2.000 51.400 31,9 7,1 1,8 21,5 7,1 4,7 8,2 32,5 21,4 9,5 14,7 13,0
ACB 89.722 170.980 28.800 0 22.000 30,9 84 13,0 16,4 6,2 0,5 6,4 42,5 12,4 19,9 59 56
MWG 75.614 140.656 57.600 500 48.980 18,6 2,2 1,7 -16,7 -34,7 -41,6 -27,0 -16,3 72,2 248,6 27,0 62,9
REE 26.525 47.115 74.000 1.000 66.000 13,6 15,0 10,0 14,7 1,9 -3,9 12,7 45,0 -14,5 14,0 9,8 11,6
BID 248374 45302 53.000 100 46.750 13,6 8,7 13,0 40,0 10,4 13 7.3 72,1 20,1 31,5 118 12,1
FPT 106.042 72.296 83.400 2.000 78.300 9,1 7,7 54 7,7 4,8 4,7 8,8 22,2 19,3 259 17,8 13,7
HAX 1394 17.204 17.500 500 15.850 13,6 0,7 48,9 5,2 21,2 -41,8 115,1 55,5 -1,4 8,1 6,5 4,8
PGV (¥ 32.861 847 N.a 0 27.550 9,1 2,0 9,2 -18,6 9,7 24,9 21,4 24,6 11,4 N.a 14,7 15,0
STK 2.983 1.760 31.700 0 29.900 6,0 2,2 0,1 -15,6 -31,1 -20,2 19,3 13,7 -34,4 94,2 16,2 16,1
KBC 24.640 243.792 40.000 2.000 31.000 35,5 -15,1 61,1 499,7 29,7 53,5 34 97,9 105,9 13,1 11,8 7.5
VNM 159.046 226.819 87.600 3.850 70.940 28,9 2,9 7,4 -10,1 -4,8 1,4 9,8 -19,1 6,0 11,5 18,9 18,2
TCB 119.234 123.972 40.500 0 31.950 26,8 6,1 5,7 -0,4 -5,0 7,0 0,6 1,7 -11,1 38,3 59 6,3
VPB 147.690 240.900 25.000 0 19.900 25,6 46,3 2,9 8,4 -33,8 -3,7 40,8 53,9 -10,2 27,0 11,1 8,9
KDH 25.663 57.864 39.300 0 31.500 24,8 7.8 5,1 -19,1 9,0 -8,4 20,1 -8,3 0,2 66,9 22,4 20,5
OCB 26.165 20.299 22.600 0 18.200 24,2 7.8 9,5 -4,5 34 14,8 5,2 -20,3 24,9 24,1 6,8 5,9
MBB 98.546 191.307 22.300 0 18.650 19,6 7.8 14,8 11,2 2,7 1,5 10,8 37,7 15,5 12,2 54 4,5
FMC 3.145 2.281 53.000 2.000 47.400 16,0 4,1 13,8 -1,9 1,0 -13,7 13,0 16,1 -1,5 28,9 9,9 10,2
PNJ 26.732 52428 88.000 2.000 78.500 14,6 20,2 11,6 30,4 1,5 -1,6 -0,7 74,9 0,8 17,2 14,6 14,4
QNS 18.109 36.312 52.800 3.000 52.111 7,1 1,2 0,4 1,8 11,0 24,3 10,6 34 52,6 -13,6 13,1 8,2
CTG 149.219 128.175 31.600 0 29.900 5,7 12,8 19,5 15,1 08 33 12,2 20,0 16,9 44,4 8,4 83
VCB 511.403 71.780 99.500 0 88.904 11,9 4,8 8,6 19,8 34 4.8 54 36,4 14,3 17,9 16,1 14,6
MSN 121.908 88.257 85.000 0 81.800 3,9 16,4 19 -64,9 -38,7 -40,1 4,7 58,3 61,5 91,0 53,2 84,9
1JC (%) 4218 41.744 N.a 0 14.600 6,8 -19,0 2,0 0,3 -12,9 -10,6 24,4 -16,9 2,2 N.a 8,2 7,4
QTP (*) 7.429 14.215 N.a 0 17.755 56 48,0 8,3 0,9 -26,2 0,6 22,1 61,6 -42,9 N.a 14,1 18,2
BWE (*) 8.788 4109 N.a 0 44.900 3,1 0,6 44 -4,9 -4,9 1,1 08 -0,2 -3,1 N.a 12,3 12,0
NKG 5.055 148518 20.100 0 19.350 3,9 8,5 268  -103,8 833,7 122 -1444] -1030  -564,7 39,0 N.a 214
GEG 5.341 29.311 15.200 400 15.150 3,0 27,3 -9,5 -3,2 -24,6 -8,8 13,9 11,6 21,7 88,4 22,9 23,7
PC1 7.532 56.393 28.300 0 28.000 1,1 7.9 -35,4 -6,6 -26,3 -27,0 88,9 -34,9 1,6 27,3 22,8 17,9
NLG 14.806 92.790 36.700 500 36.900 08 -34,1 9,0 27,7 1,1 1,8 -6,6 -48,1 3.8 70,8 25,2 27,6
HPG 159.907 478.820 24.800 0 27.500 9,8 3,6 -15,9 71,7 922 3874 6164 754 16,1 48,2 240,8 17,3

Vé trang muc luc
71

Nguén: CTCK Réng Viét | Gid dong clra tai ngay 14/7/2023 | (*) C6 phiéu chua dinh gid, LNST ndm 2023 la LN ké hoach cia doanh nghiép



RONG VIET

SECURITIES

. VHTT(ty
Ma dong)
QNS 19.067
DBD 4,042
HSG 11.272
FMC 3.139
HPG 164.268
PVD 14.286
LHG 1.450
KBC 24.870
PC1 7.843
STK 3.002
VCB 495.021
GEG 5.255
NLG 14.422
HND 7.786
FPT 102.867
DRC 2.827
MBB 97.764
ACB 85.643
KDH 24.551
VNindex 4.500.957
VPB 146.684
CcTG 143.452
MWG 79.710
VNM 153.821
PNJ 26.010

Nguén: CTCK Réng Viét

KLKLBQ 3T
(ngan cp)

853
104
14.852
56
21.119
5.259
196
9.078
2.193
65

767
1.836
2.945
30

961
540
10.155
7.815
2.108
680.000
13.874
4.830
3.608
3.478
784

PE hién tai

13,4
15,5
-10,7
11,6
2474
543,2
7.1
11,1
23,6
22,4
16,0
23,2
24,8
34,8
17,6
12,0
5,4
5,9
24,4
13,3
12,2
8,4
29,8
19,0
14,8

PB hién tai

2,5
29
1,1
1,7
1,7
1,0
0,9
1,5
1,5
1,9
34
1,2
1,6
1,3
4,3
1,6
1,2
1,4
2,1
1,7
1,5
1,3
33
4,9
2,8

Gia déng ctra diéu chinh (d6ng)

Ngay 15/12/2022
33.668
34.573
12.282
32.923
19.350
17.700
19.956
22.800
20.650
22.566
67.313
12.406
30.311
12.929
66.791
19.954
16.074
19.379
28.200

1055,32
18.200
28.250
47.000
76.234
83.483

Ngay 14/07/2023

52.111

51.400
17.750
47.400
27.500
25.150
28.150
31.000
28.000
29.900
88.904
15.150
36.900
15.380
78.300
23.200
18.650
22.000
31.500
1168,4
19.900
29.900
49.450
73.300
78.500

@ NHIN LAI DANH MUC KHUYEN NGHI DAU TU 6T 2023

Thay déi gia

54,8%
48,7%
44,5%
44,0%
42,1%
42,1%
41,1%
36,0%
35,6%
32,5%
32,1%
22,1%
21,7%
19,0%
17,2%
16,3%
16,0%
13,5%
11,7%
10,7%
9,3%
5,8%
5,2%
-3,8%
-6,0%

CHIEN LUQC & Y TUONG
PAUTU

Danh muc ¢8 phiéu lua chon theo
bao cao chién lugc nam 2023 nhin
chung la kha quan, véi 19/25 ¢6
phiéu c6 muc sinh 1&i tét hon dién
bién cua chi sé VNIndex

Vé trang muc luc
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KHOI PHANTICH & TU VAN PAU TU
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Head of Research
lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1313)

Lé Tu Qudc Hung
Analyst
hung.ltg@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
e  Thitrudng

e  Batdongsan KCN

Nguyén Ha Trinh
Senior Consultant
trinh.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

Bui Dang Cat Khanh
Assistant
khanh.bdc@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

Tran Ha Xuan Vi
Senior Manager
vu.thx@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1512)
. Dau khi

° Phan bon

Nguyén Héng Loan
Analyst
loan.nh@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

o Ban lé

e  Thuysan

e  Thucphdam &Dé udng
Bernard Lapointe

Senior Consultant
bernard.lapointe@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

D6 Thanh Tung
Manager
tung.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1521)
o Hang khéng

. Logistics

e  Thitrudng

Nguyén Pang Chinh
Analyst
chinh.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1530)
o Ngan hang

Tran Thi Ha My
Senior Consultant
my.tth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e Kinhtévimo

Nguyén Thi Ngoc An
Senior Analyst
an.ntn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

e  Thucpham &Dé uéng
e Ot6&Phutling

Cao Ngoc Quan
Analyst
quan.cn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (2223)
e  (Cangbién

° Duagc

Lé Kim Ngan
Analyst
ngan.lk@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e  Daukhi

o Phan bén

D6 Thach Lam

Senior Analyst
lam.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e  Batdongsan

Trinh Thi Thu Hoai
Analyst
hoai.ttt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
o Dét may

e Tiénichcoéng cdng

Tran Thi Ngoc Ha
Assistant
ha.ttn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

Vé trang muc luc
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Tang 1 dén 8 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

www.vdsc.com.vn
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