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e Ky vong tam ly hung phan sé tré lai
e Fed nang lai suit va tac déng déi véi chinh sach ty gia Viét Nam

Ky vong tdm ly hung phén sé tré lai
Dong tién chua héi phuc manh mé nhung thi truéng van duogc giir 6n dinh va tang diém trén

dién réng sau théng tin FED néng lai suat. Hom nay, VNIndex tuy chi tang 4,56 diém nhung s6
ma tang xap xi gap déi s6 ma giam. Tuy nhién, thanh khoan khép lénh trén HSX chi dat khoang
P 80,8 triéu c6 phiéu, thap hon han muc trung binh tuan nay vao khoang 95 triéu ¢é phiéu. Diéu nay
THU NAM cho thdy nha dau tu van kha than trong, dong tién 16n khong cho thay ddu hiéu giai ngan manh.
Trong giai doan hién tai, thi trudng gan nhu chua xudt hién théng tin tich cuc nén rat khé cé thé
chiing kién phién bung nd thanh khodan, ngoai trir phién ngay mai (phién giao dich cudi cuing
trong ki Q4 cta ETF). Do d6, dong tién cé thé sé tiép tuc phan hda, tap trung vao cac c8 phiéu va
nhém nganh dang tang diém tich cuc, tiéu biéu nhu nhém ngan hang.

Dong ngan hang dang thu hut su chu y ctia nha dau tu. Sau gan mot tuan tich lay trong tuan
. . truéc, dong ngan hang da vut day manh mé, véi stic tang so vai dong ctia tuan trudc hon 4,6%.
/(}/ Vong tam Hém nay, ba ¢6 phi€u dang thu hut dong tién hién tai: BID, VCB, CTG ti€p tuc tang tét, véi BID
) (+4,6%), VCB (+1,1%), CTG (+1,6%). Trong NKTV ngay 15/12, ching téi dé cap vé dong cé phiéu
e

7 N N o .
/y hung phan dugc nudc ngoai tich lGy nhiéu dau nam sé c6 ca hoéi but pha giai doan nay dé don séng choét
“NAV”. Dong ngan hang cling la nhém nganh da tao nén suc hut rat 16n ti nha dau tu nudc ngoai
Sé tré' /.ai” tr9ng giai doan déiu‘ném, V@i gid tri tich Gy rong clia khoi ngoai tai VCB: 98 ty dong, BID: 1.004 ty

dong, CTG: 533 ty dong.

V6i muic thanh khodn hién tai, ching téi khéng ki vong thi truong sé tdng nhanh nhung nhiéu kha
ndng sé dao déng trén kénh gid di ngang dé tam ly thi trudng dan bét thdn trong hon. Tuy nhién, vé
madt chi s6 thi trudng, ddc biét la VNIndex, nhiéu kha néing sé sém dugc ddy lén cao do nhém ngan
hang (chiém ty trong vén héa cao nhdt thi trudng) dang trong giai doan hung phdn. Do dé, hi vong
hiéu tng chi s6 thi truong (VNIndex duy tri kénh tdng gid manh) sé tao nén su'lan téa dan lén tam ly thi
trudng va dong tién sé trd lai manh mé hon nhdm dén séng KQKD cuéi nam va ké hoach kinh doanh
ndm 2016.

Fed néng lai suat va tac déng déi véi chinh sach ty gia Viét Nam
Tran Thi Ha My Hém nay, Cuc du trit lién bang My (Fed) da quyét dinh nang lai suat lan dau tién sau mot thai gian
dai duy tri 1ai sudt & muc gan 0%. Muc diéu chinh 25 diém ca ban ding nhu ky vong clia cac nha
dau tu, tuy nhién, dong thai nay dugc danh gia la budc ngodc mang tinh lich st d6i véi nén kinh té
My va toan cau. Diéu quan trong khéng kém sau cudc hop clia Fed 1a nhiing danh gia vé trién
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vong sap tdi ctia nén kinh té My cling nhu 16 trinh nang lai suat trong tuong lai.

Huynh Minh Tuan Cu thé, Fed dua ra b tranh tich cuc hon vé tang trudng va thi trudng lao ddng My. So véi du béo
vao thang 9, tang trudng kinh té dugc nang tir 2,3% lén 2,4% trong khi ty 1é that nghiép giam tu
4,8% con 4,7%. Tuy nhién, Fed van ky vong lam phat duy tri & muc thap, du bdo lam phat I6i trong
nam téila 1,6%, tang 0,3% so véi nam 2015 va phai dé&n nam 2018 thi lam phat mai cham muc muc
tiéu 2%.
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Bang 1: Du bao chi tiéu vi mé ctia nén kinh té My
2015 2016 2017 2018 Dai han
GDP 2,1 24 22 2,0 2,0
Ty I& that nghiép 5,0 4,7 4,7 4,7 4,9
Lam phat I5i 13 1,6 1,9 2,0 2,0

Nguén: Fed, RongViet Research

Sau cudc hop, 16 trinh tang lai sudt cing dugc Fed dua ra. Cu thé, trong ndam 2016, c6 7/17 thanh
vién ctia Uy ban thi trudng ma lién bang (FOMC) ky vong muic tang lai suat co ban sé vao khoang
1,25%, tuang duacng vdi 4 1an ting lai sudt ti€p theo va méi lan 1a 25 diém co ban. Véi 16 trinh nay
va phan tng cua thi trudng tai chinh sau théng bao cla Fed, ky vong tiép theo cua thi truang la (1)
Fed sé tang lai suat mot cach tu tir va than trong; (2) lan tang lai suat tiép theo nhiéu kha nang
dugc thuc hién ti gilta cho dén cudi Q2/2016.

Bang 2: Panh gia muic 13i suat phu hgp tir cac thanh vién cta FED

Lai suat ky vong 2015 2016
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Nguén: Fed, RongViet Research

Déi véi Viet Nam - mot nén kinh t& mai néi tai khu vuc chau A - xét tir géc d6 vi mo, chiing t6i danh
gia anh hudng ti su kién nay c6 thé thay ré nhat & hai khia canh: (1) ty gia va (2) 1ai suat.

e Véty gia, tién dong sé chiu ap luc mat gia khi déng USD ngay cang manh lén.
e VE|lai suat, ching toi cho rang tac dong ti chinh sach cda Fed sé co do tré tir 6 thang dén
1 nam va muc lai suat diéu hanh ky vong diéu chinh néu co sé khoang 0,25-0,5%.

Panh gia cu thé vé lai sudt ctia nén kinh té trong nam sé dugc gui dén quy NBT trong vai ngay tdi.
Riéng d6i vai ty gia - van dé dang nong trong nhimng ngay gan day - chuyén vién vi mé cla
RongViet Research c6 nhiing cap nhat quan trong can luu y:

1. Ty giad ban USD hién tai ctia cac NHTM hién tai da & sat muc tran bién do cho phép ctia NHNN:
22.547 d6ng. Trong khi d6, gia USD tu do da tang lén 22.800 dong. Chénh léch gila gia USD
trén thj trudng tu do va ngan hang phén anh tinh trang cang thing vé ty gia dang & cao do
trong thdai diém gan cudi nam.

2. Sautuyén bé ca FED, NHNN da dua ra théng diép khdng dinh chua diéu chinh ty gia va cho
rang lan diéu chinh ty gia vao thang 8 da ludng trudc anh hudng cua viéc tang lai suat cta Fed
déi véi thi trudng Viét Nam. R rang, NHNN da ludng trudce su kién nay nhung van khong thé
kiém soat dugc hoan toan muc dé ky vong vé kha nang pha gia cla tién déng.

3. Déng NDT lién tuc mat gia trong nhiing ngay qua, hién tai, ty gia USDCNY (néi dia) da tang lén
muic 6,48 va ty gia USDCNH (nudéc ngoai) da tang 1én 6,56. Cung vai quyét dinh cla Fed, ap luc
pha gia tién déng vé tam ly dang cao hon bao gid hét va chiing téi tin tudng rang diéu nay sé
s6m dién ra trong dau nam 2016.

Trong ngan han, néu NHNN diéu chinh ty gia binh quan lién ngan hang it hon ky vong ctia NDT
(~3-5%) cho ca ndm 2016, chiing t6i cho rang ap luc pha gia tién déng van cao va tam ly lo ngai sé
chua cham dut. Nguoc lai, néu NHNN dua ra muc pha gida manh thi sé gay séc cho thj trudng. Nhu
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vay, vao dau nam sau, NHNN c6 thé sé& dua ra mot chinh sach diéu hanh ty gié linh hoat hon nhung
trong khuén khé than trong. Ngoai ra, trong bdi cdnh cac dong tién thi trudng mdi néi tiép tuc cé
bién déng manh trong nam 2016, kha ndng neo d6ng tién Viét Nam vao mot gio tién té la mét
bién phap ma NHNN c6 thé xem xét.
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

vr TNDEX.- D ru T rUIbU: 1 589,00, Hi 591,84, Lo $82 85, Close 5286 (1. 3%) EM s, 25 = 88 34, = 882 78, MAZ(CI05e, 1000 = M7

VN-Index tiép tuc tang diém phién thd ba lién ti€p, véi mic tang [t ) ' o T see
4,56 diém (tuong ducng 0,8%), déng cla tai 577,11 diém. Thanh
khodn gidm kha manh vai chi 81 triéu c6 phi€u khép l1énh (-
16,5%).

B30

Sau khoang 5-7 phién giao dich xung quanh méc 560 diém thi

VN-Index da c6 su but pha, tuy rang khéi lugng chua thuc su
thuyét phuc. Tuy nhién day van la tin hiéu tich cuc cho thay da

giam trung han da dugc ham lai mot cach kha quyét liét.

Hién tai VN-Index dang tiém can vung khang cu quanh 580 diém,
la noi hoi tu clia rat nhiéu cac dudng trung binh. Néu VN-Index cé T —
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thé tru viing & ving gia hién tai mot thai gian dé tich lay thi kha
nang but pha dé hudng téi viing 600 diém trong trung han la kha | MH |||"
thi- V"IINIJPx [
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Cac chi bao ky thuat ti€p tuc phuc héi kha an tugng. Budng
MACD da cét 1én trén dudng tin hiéu, trong khi RSI cling ¢é su P
phuc héi tir viing qué ban (<30) Ién gan 50. T,

Cac tin hiéu dao chiéu chua du thuyét phuc, nhung rii ro da dugc
giam di kha nhiéu.

SAN HNX:

HNX-Index tdng nhe 0,16 diém (tucng duong 0,21%), dong cuia o
tai 79,33. Thanh khoan tang nhe so vdi phién trudc dé, dat 37,8
triéu c6 phiéu.

Sau khi gidm vé gan vung hé trg quanh 78 diém, HNX-Index da
quay dau ting diém ba phién lién tiép. Khéi lugng giao dich ciing
6 su cai thién dang ké so vdi giai doan trudc do.

HNX-Index nhiéu kha nang sé ti€p tuc phuc héi trong nhimng

phién t&i dé tiém can muc 80 diém. Tai day HNX-Index sé thu e
thach cac dudng trung binh 26 va 100 ngay. Néu vugt qua dugc g
véi kh6| |U0n9 thuyét phUC thi xu hudng téng sé hinh thanh. RGO T e """"D T anaunmmm- SIS o s o
Céc chi bao ky thuat tiép tuc phuc héi nhung chua tao tin hiéu } mum ‘ ‘ ‘ } ” o
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Khuyén nghi: Hai chi s6 tiép tuc tang diém phién thirba lién  Tran Quang Khai
tiép. Hién tai rhi ro da dugc gidm di dang ké, do vay nha dau tu
c6 thé bat dau gidi ngan tham do vao nhiing c¢6 phiéu cé tin
hiéu tich cuc trong giai doan viia qua. khai.tg@vdsc.com.vn
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DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma ﬂa Khuyénnghi  Ngay mua ::a ﬁ;"u ;'“-“ ﬁ:‘u g“-" f:lo Ngay ban S;: L&i1d  Kyhan
GTN 17,2 Mua 17/12/2015 17,2 19,0 15,5 0,00% Trung han
cvT 25,3 Mua 17/12/2015 253 27,0 23,5 0,00%  Trung han
FMC 25,0 Nam git 15/10/2015 24,5 26,7 29,7 22,7 2,04% Ngén han
FLC 8,1 Ban 08/10/2015 7,1 8,0 94 6,5 12/16/2015 8 12,68% Ngén han
VIC 41,9 Nam gilr 08/10/2015 43,5 48,0 41,5 -3,68% Trung han
LCG 7,0 Nam git 08/10/2015 7,2 8,5 6,5 -2,78% Trung han
NLG 23,1 Nam git 08/10/2015 21,1 24,0 19,5 9,48% Trung han

MWG 79,0 Nam giir 06/10/2015 65,0 75,0 83,0 58 21,54%  Trung han
HPG 304 Nam giir 21/09/2015 31,7 35,0 29,5 -4,10% Trung han
LHC 49,0 Nam gilr 21/08/2015 41,5 50,0 38 18,07% Dai han
KSB 359 Nam git 21/08/2015 274 30,0 38,0 26 31,02% Trung han

- Gia mua cta danh muc khuyén nghi dau tu dugc tinh theo gia déng clia, Gia ban c6 thé la gia muc tiéu, gia cit 16 hodc gid dong clra tuy ting trudng
hop cu thé,

- “Gid muc tiéu 2" va “Gia c4t 16” méi sé dugc cap nhat khi ¢ phi€u vugt qua “Gid muc tiéu 17,

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cac muc gia ciing sé dugc diéu chinh tuong tng,

- Kyhan:“ngan han” la dugi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” 1a trén 03 thang,
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VNINDEX 0,80% 577,11 VN30  043% 586,47 HNXINDEX 0,21% 79,33
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat céng nghiép
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Hinh 3: Chi sé lam phat hang thang Hinh 4: Chi s6 HSBC - PMI linh vuc san xuat
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% 10% 1 o Chigt KR o ,
50% B— Ting trudng xudt khiu (%) Tang trudng nhap khiu (%) LS tai chiét khéau (%) LS tai cap von (%) LS co ban (%)
9%
40% - ¥
8%
30% 7
? 7% -
20% A 6% -
10% - 50 -
0% , 4% T T T T T T T T T T T T \
< < wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn wn
-10% - S © © © © © © o © o o o o
o~ o o o o o o~ o o~ o~ o o~ o~
~ S~ ~ S~ S~ S~ S~ ~ ~ S~ S~ S~ ~
— o~ — [ [ < wn O ~ <) (o)) o —
— — o o o o o o o o o — —

Nguén: GSO, Rongviet Securities database Nguén: SBV, Rongviet Securities database




RONGVIET

SECURITIES A ~ a
Nhat ky tu van
TIN TUC RONG VIET
BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu
ELC - Xac nhén chu ky tang truéng mai 3/12/2015 Mua - Dai han 33.000
PPC - Hoat dong kinh doanh c6t 16i khd quan 2/12/2015 Trung lap - Dai han 21.100
LHG - Thién thgi - Dia lgi 17/11/2015 Mua - Dai han 25.700
DRC - Ky vong vao phan khuc thay thé 13/11/2015 Tich Iy - Dai han 52.000
NKG- Nut that nguén vén chd thao g& 6/11/2015 Trung lap - Trung han 17.400

Vui long xem chi tiét tai http.//www,vdsc,com,vn/vn/companyReport.rv?categoryld=302

THONG TIN CHUNG CHi QUY

Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén moét dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giéatrigiaodich) (% giatrigiaodich) 9duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véi ky

gia ky truéc trudc

VFF 01/12/2015 0%-5% 0%-3% 12.109 12.093 0,13%
VEOF 01/12/2015 0%-5% 0%-3% 10.385 10.639 -2,39%
VF1 08/12/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 23.552 23.106 1,93%
VF4 08/12/2015 0,2%- 1% 0%-1,5% 10.688 10.456 2,22%
VFA 03/12/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.327 7.407 -1,08%
VFB 03/12/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.553 12.530 0,18%
ENF 04/12/2015 0% - 3% 0% 12.029 12.147 -0,97%
MBVF 03/12/2015 1% 0%-1% 10.839 10.894 -0,50%
MBBF 02/12/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.507 12.501 0,05%

pOI NGU PHAN TiCH

Poan Thi Thanh Tric - Giam déc Tran Thi Ha My

Nguyén Ba Phudc Tai
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CanTheo

Ban bao céo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat Ia cung cap théng tin va khédng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Céc quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban béo cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc
va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét loi ich anh hudng dén tinh khach quan cda béan
bdo cao nay.Nha dau tu nén xem bdo cao nay nhu mot ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai
quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc st dung toan bé hodc timg phan thong tin hay y kién nao ctia ban béao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thong tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhitng ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng toéi
khéng dam béo réng nhiing théng tin nay la hoan chinh hoic chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi c6 gia tri dén ngay
ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khong can béo céo trudc.

Ban bao céo nay dugc gilr bdn quyén va la tai san cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp

nao ma khoéng c6 sy dong y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai lugt.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.




