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KINH TE vi MO

Tang truong GDP dat muc 6.79% giam so vdi cung ky nam 2018
nhung cao hon so vdi cung ky giai doan 2009-2017. VJi két qua nay thi
kha nang cao Chinh Phu sé dat hoac vuot duoc chi tiéu tang truong
6.8% nhu’ Quoc Hoi dé ra.

Chi s6” CPI bién dong thap nhét trong ba nam gan dady, & muc 2.63%.
Mé&c du vén con nhidu rdi ro bién déng trong tuong lai tur viée ting gid
dién, gid cdc loai nguyén liéu tang, 10 trinh ting luong va cac dich
vu...nhung vdi voi két qua dat duoc trong quy 1/2019 thi Chinh phu sé
con nhiéu aur dia dé gilt CPI dat muc tiéu dudi 4% nhu Quéc HOi dé ra.

Ty gid USD/VIND 6n dinh trong quy 1/2019 nhd ngudn dur tri¥ dbi dao,
dién bién thudn Ioi cia cdc ddng tién Ion trén thé gidi. Hon nira, viéc
FED thay dbi chinh sdch tdng I&i sudt dd gidm ap luc 1én I&i sudt cua
cac nudc dang phat trién, gim dp luc do chiéu dong vén nudc ngodi,
giam ap luc Ién ty gid trong tuong lai. Nhu' vdy, muc tiéu gil én dinh ty
gia trong nam 2019 la rat kha thi,

Chinh sdch tién té sé vén trong trang thai kiém sodt nhung sé linh hoat
theo tinh hinh thi truong. Biéu nay duoc thé hién qua con s6 muc tiéu
tang truong tin dung khoang 14% cua NHNN, nhung sé linh hoat cho
cac ngédn hang dap ung cac diéu kién theo quy dinh. Hon nia, cac
NHTM dang téng nhanh ngudn vén cdp 1 sé gitp cho téng cung tin
dung tiép tuc tdng, thanh khoan thi truong sé duy tri én dinh.

THI TRUONG CHUNG KHOAN

TTCK Viét Nam va thé gidi tdng diém manh trong quy 1/2019 c3 vé gid
tri va muc dé tang diém.

Khoi ngoai tiép tuc mua rong manh trong quy 1/2019 hon 5,100 ty
dong, dac biét trong s6 nay co tdi 85% dén tur cac quy chi s6 ETFs. Du’
bao khoi ngoai s€ tiép tuc mua rong rong quy 2/2019 va la dong luc
gidp 6n dinh TTCK.

Dur bdo két qua kinh doanh quy 1/2019 cua cac doanh nghiép s€ giam
nhe so vdi quy 4/2018, tuy nhién tang truong quy 2/2019 sé & muc
bang hodac Ion hon quy 1/2019 nhd' vao s6 luong ngay nghi I€ it hon.

Dur bao TTCK Viét Nam hinh thanh hai song tang nhu kich ban dau nam

2019, song tiép theo s€ bat déu vao cudi thang 5 dau thang 6/2019,
vdi muc tiéu dat vung 1,030-1,070 diém.
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THONG TIN KINH TE vi MO

Tang truéng GDP

Chi s6 PMI

Tang truéng GDP PMI 2018 =PMI 2017 =PMI 2019
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Nguén: DAS téng hop
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GDP giam so voi cung
ky nam 2018 nhung
cao hon so vodi cung
ky giai doan nam
(11 1) VA

Chi s6 CPI binh quan
tang thap nhat trong
ba nam.

Kinh t& vi m6 quy 1/2019 c6 dau hiéu chifng lai nhung van kha quan.
Tang truéng GDP quy 1/2019 dat 6.79%

Tang trudng GDP cua Viét Nam trong ba thang dau nam nay dat mic 6.79% - mic tang
thap han clng ky nam 2018 nhung cao han giai doan 2009-2017. Mdc tang nay cling xap
xi mic tdng ctia quy IV/2017 - v6n la thdi diém nén kinh t& cd xu hudng téng t6c manh
nhat trong ndm. Con néu so vdi muc binh quan cta quy I cac ndm tur 2012-2017 (dat
khoang 5%) thi mirc tang 6.79% nhu trén la kha vugt tréi. Bong luc tang chinh dén tur
nganh cong nghi€p ché bién, ché tao vdi muc tang 12,35% va ngudc lai nganh khai
khoang (ca dau tho) lai giam 2.2%.

GDP Quy 1 (2009-2019)
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Ngudn: DAS téng hop
GDP quy 1/2019 giam so vdi cung ky cho thay tang trudng kinh t€ dang bi anh hudng bdi
cac yéu to bén ngoai nhu: chi nghia bao hg, anh hudng clia chién tranh trucng mai My-
Trung tdi trién vong kinh t& toan cau, su giam t6c clia cac nén kinh t& I6n va cudi cung 1a
su' phu thudc vao su tang trudng cua cac doanh nghiép nudc ngoai I6n tai Viét Nam.

CPI quy I/2019 tang thap nhat trong ba nam
CPI binh quan quy 1/2019 tang 2,63% so vdi binh quan cung ky nam 2018, day la mdc
tang binh quan quy 1 thap nhat trong 3 nam trd lai day.

Nhu vay 13 chi s& CPI khong bién ddng nhidu va van ndm trong kiém soat, diéu ndy dugc

ly giai b&i nhiéu nguyén nhan, trong dé cé moét vai nguyén nhan chinh nhu:

- Nhom mét hang thuc phdm gidm do anh hudng bdi dich ta Ign Chau Phi, va nhom mét
hang IGa gao bi anh hudng bdi thi trudng xuét khau dang gap khé khan.

- Anh hudng cla tang gia dién (20/3) chua dugc tinh vao chi s§ CPI trong ky nay do

chu ky 18y s8 tinh CPI cta Tdng cuc Théng ké kéo dai tir ngay 16 thang lién trudc cho tdi
ngay 15 thang céng bo.
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CPI Bond rate 10Y Bond Rate 1Y
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Ngubn: DAS téng hop
CPI van tiém &n nhiéu rdi ro ting trong quy 2/2019 bai su anh hudng clia gia ca cac hang
hda cd ban dang c6 xu hudng tdng trong quy 1/2019 nhu gid dau, than, sat thép...Ngoai
ra, viéc tang gia dién trong thang 3/2019 s& c6 do tré va sé tac dong dén CPI quy tiép
theo, cling nhu la 16 trinh tang gid cac dich vu y t€ va tang luong cd ban vao ngay
1/7/20109.

Ty gia on dinh trong quy 1/2019

Dién bién ty gid USD/VND trong quy I cé xu hudng 6n dinh, véi dién bién ty gia trung tdm
tang 155 dong, twong duwong 0,68%. Trong khi d6, ty gid giao dich trén thi trudng c6

Ty gia di ngang trong . R e
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Ngubdn: DAS téng hop
Ty gia 6n dinh dugc 13 nhd ca ndi luc bén trong va hd trg tir bén ngoai

- Ty giad cac ddng tién I3n trén thé gidi cd xu hudng &n dinh trong quy 1/2019, déc biét
la dong USD va NDT. Chi s6 stfc manh dong USD (DXY) chi bién dong tang khoang
0.93% trong quy, trong khi do ty gia USD/CNY giam 2% trong ky.
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Chi s6 PMI dang quay
tro lai tuong duong
voi cung ky nam
2017

FDI tiép tuc la yéu téo
quan trong giup kinh
té Viét Nam but pha
trong nam 2019

- Nh& cac yéu t8 bén ngoai 6n dinh, NHNN d& chu déng kiém soét ty gid thdng qua cac
cong cu thi trudng mé& (OMO) giup cho ty gia trung tdm bi€n dong trong bién do hep.
Haon nita, vdi tiém luc du trit ngoai té manh NHNN cé du ngudn luc dé cung ('ng ngay
cho giai doan nhu ciu cao tién VND va USD dap (ng cho dip & tét. Ngay sau 1§,
NHNN d& phat hanh han 3 ty USD tin phiéu bang VND dé& hit ngudn vén nay & lai,
gilip duy tri 8n dinh cung tién.

Chi s6 san xuat cong nghiép dang c6 xu hudng cham lai

Chi s6 PMI thang 1-2/2019 ¢ xu hudng giam manh so vdi cung ky, tuong tirng 51.9 diém
va 51.2 diém, gidam manh so vdi cac thang trudc dod. Chi s6 PMI &nh hudng do s6 lugng
don dat hang mdi giam va lugng hang tén kho cling giam. Diéu nay la do chiu anh huéng
clia trién vong kinh t& chung clia toan cau khién cac doanh nghiép chua an tdm mé rong
san xuat han.

Tuy nhién, PMI thang 3/2019 da tdng nhe trd lai nhG s6 lugng don dat hang dudc cai
thién, tinh chung chi s& nay tdng tir mic 51.2 diém trong thang 2 Ién 51.9 trong thang 3.
MUc tdng ndy ciing chi tuong duong véi mirc PMI ctia thang 1/2019 va van thap hon kha
nhiéu so v@i cac thang trong nam 2018.

®PMI 2018 =PMI 2017 =PMI 2019

57 - 56.5

T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 Ti1 T12

Ngubdn: DAS téng hop
FDI trong quy 1/2019 tiép tuc ghi nhan nhirng con so ky luc

Tinh dé&n ngay 20/3/2019, téng v8n dang ky cap mdi, tdng thém va gép vén mua cb phan
cla nha dau tu nudc ngoai dat 10,8 ty USD, tang 86,2% so vdi cung ky ndam 2018. Tudng
Ung vai do, udc tinh cac du an dau tu truc ti€p nudc ngoai da gidi ngan dugc 4,12 ty
USD, tang 6,2% so vdi cung ky nam 2018.



%‘Q DB/

Securities

= Pang ky weewGiai ngan ——Ty lé giai ngan/dang ky

12 4 - 250%
- 200%
- 150%
- 100%

- 50%

- 0%

D B D P O
N wN W W W8
S & & N & & O

N

Ngubn. DAS téng hop

Xuét khiu khu vuc dau tu nudc ngoai k& ca dau thd dat 41,45 ty USD, ting 2,7% so V4i
clng ky ndm 2018 va chiém 70,8% kim ngach xu&t khiu. Xut khau khdng ké dau thd
dat 40,95 ty USD, tdng 2,8% so vdi cung ky 2018 va chiém 70% kim ngach xuét khau.

O chiéu ngugc lai, nhap khau khu vuc FDI dat 33,88 ty USD, ting 6% so vdi ciing ky ndm
2018 va chiém 58,4% kim ngach nhép khau.

Tinh chung trong quy 1 ndm 2019, khu vuc dau tu nudc ngoai xuét siéu 7,57 ty USD ké
ca dau thd va xuét siéu 7,06 ty USD khdng k& dau thé.

Cac qudc gia/vung lanh thé dau tu truc tiép vao Viét Nam trong quy 1/2019

= Hong Kong = Singapore = Han Qudc - Trung Qudc Nhat Ban = Khac

Khac
18%

Hong Koéng tro thanh

nudc (vang Ianh thé)

dau tu FDI Ion nhat

trong quy 1/2019. Nhat Ban
6%

HOng Kong
41%

Trung Quéc
9%

Han Quéc
12% Singapore
14%

Ngubn. DAS téng hop
Hong Kong dan dau cac qudc gia va viing lanh thé d6 tién v Viét Nam véi téng vn dau
tu 4,4 ty USD, Singapore ding th( hai véi tdng von dau tu’ 1,46 USD, Han Quéc ding vi

tri thir ba véi tdng von dau tu dang ky 1,3 ty USD, Trung Qudc va Nhat Ban [an lugt xép
vi tri thr tu' va th& ndm vdi téng vén déng ky 1 ty USD va 700 triéu USD.
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Voi nhirng yéu té vi
moé dat duoc trong
quy 1/2019, thi
ching ta cé thé ky
vong cdc chi tiéu
GPD, CPI, tang

truong tin dung dat
duoc chi tiéu Quéc
Héi dé ra cho nam
2019.

Két luan chung

Tang trudng GDP trong quy 1/2019 dang cé dau hiéu suy giam so véi cung ky 2018, tuy
nhién van & murc cao hon so vdi cling ky quy 1 trong giai doan 2009-2017. GDP t3ng van
dugdc hd trg tich cuc bai khu vuc cong nghiép va san xuat, phan anh hudng giam chu yéu
do linh vuc khai khoang. Ngoai ra, giai doan dau nam 2019 la thdi diém kinh t& Viét Nam
chiu tadc déng anh hudng nhiéu hon chién tranh thugng mai, tinh trang suy giam cda kinh
té€ toan cau...Véi két qua dat dugc trong quy 1/2019 & mic cao han cung ky nam 2017,
thi muc tiéu tang trudng GDP trén 6.8% ca nam la hoan toan kha thi.

Chi s6 CPI ti€p tuc 6n dinh trong quy 1/2019 trudc cac dién bién ting gid nguyén liéu dau
vao nhu xdng dau va cic mét hang cd s&. Lam phat van dang 13 rui ro 16n nhat ddi véi
Viét Nam trong thdi gian t&i do tac dong do tré clia gid cAc mat hang co sd, cling nhu
viéc tang gia dién trong thang 3/2019. Hon nira, 10 trinh tang gid cac dich vu y t€ va tdng
luong sé€ la nhirng rui ro lam tang lam phat trong thai gian t&i. Tuy nhién, véi viéc diéu
hanh linh hoat tdng gidam gid cac mdt hang co s& va gilt cho CPI 6n dinh, ching téi du
bdo muc tiéu kiém ché& lam phat dudi 4% trong ndm 2019 c6 thé dat dudc.

L&i sudt va thanh khoan hé thdng ngén hang tiép tuc én dinh nh& vao ca yéu t8 bén trong
va bén ngoai, ching toi ky vong muc tang Iai suat s€ cham cho tdi cudi nam 2019.

Véi du trit ngoai héi doi dao, vén FDI vao manh, NHNN d& c¢6 di ngudn luc dé linh hoat
s dung cac cdng cu thi trudng mé (OMO) nham kiém soét lugng vén 6n dinh trong luu
thdng. Do déd, chiing téi du bdo ty gid ndm 2019 cb thé sé chi bién déng & mic 2%.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN
Bién dong VNINDEX va von hoéa thi trucng
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Ngubdn: DAS téng hop
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TONG QUAN THI TRUONG CHUNG KHOAN QUY 1/2019

TTCK Viét Nam tang
truong thuéc top
manh nhat khu vuc
bong Nam A trong
quy 1/2019, nhung
van thua néu so voi
TTCK My va TTCK
Trung Quéc.

Dién bién TTCK quy 1/2019 tich cuc nhung van é mirc than trong hon so véi
TTCK thé gidi.

Dién bién chi s6 VNINDEX trong quy 1/2019

TTCK Viét Nam cé mét giai doan tang gia vugt tréi vé ca gia tri giao dich cling nhu mdc

dd tang gid so vdi khu vuc. Dién bién chi s6 gan nhu tang rat déu ké tir khi két thic ndm
tai chinh 2018, d&c biét 1a giai doan sau nghi 1& Tét Nguyén Dan.

TSSL quy 1/2019 va P/E cta cac TTCK

ETSSL @P/E
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Ngudn: DAS téng hop

Dién bién ting gia trong quy 1/2019 dugc hd trg bdi tat ca cdc nhdm b phiéu, khai dau
la nhém cd phiéu ngan hang nhu VCB, CTG, MBB,...sau d6 dén cac cd phiéu thudc VN30-
Index, va giai doan cudi thang 3/2019 Ia thdi ky cla cac cd phi€u thubc nhém Penny,
cling nhu 13 céc ¢ phiéu co ban cd thanh khoan thap.

Tinh chung, chi s6 VNINDEX tang 8.89% va HNX tang 3.07% trong quy 1/2019, va diing
top dau khu vuc Béng Nam A.

Céc thong tin hd trg cho su tdng gid cua thi trudng trong giai doan nay dén tir cac ly do
chinh sau day:

- Su 6n dinh tir cac tin tdc vi mé thé gidi, trong dé cd viéc dinh chién cudc chién tranh
thuong mai gilta My-Trung dé budc vao giai doan dam phan. Giai doan nay cac théng
tin tot vé qua trinh dam phan gitp tdm ly NDT bét cdng thang, cling nhu’ lam cham lai
toc db suy thoai clia cac nén kinh t€ Idn. Ngoai ra, cac lo ngai vé viéc tang lai suat cla
FED ciing dugdc g8 bd khi ho thay ddi k& hoach va khdng nang lai suét, tir do gitp
ddng tién USD 6n dinh.

- B&o cdo Igi nhuan quy 4/2018 cta nhiéu doanh nghiép van & mic kha quan va mic
dd anh hudng cua Chién tranh thuong mai dén hoat dong kinh doanh clia cac doanh
nghiép Viét Nam chua nhiéu, do do6 tam ly lo sg trudc dé cling dugc ga bo.

- Dong vén FDI tiép tuc chay manh vao thi trudng Viét Nam, hd trg téng trudng kinh t&




siochormiENvonG2ots  Ooowen

Securities

trong nudc.

- Kinh t& Vi md quy 1/2019 cla Viét Nam 6n dinh, lam phét va ty gid dugc kiém soat,
tang trudng GDP ¢ giam so nam 2018 nhung van cao han nhiéu so vdi cung ky giai
doan tir 2009-2017, diéu nay gop phan &n dinh tdm Iy NDT.

- Mét nguyén nhan trong quan trong nifa 1a dong v8n ngoai d6 vao thi trudng chiing
khoan ti€p tuc tang cao, khdi lugng mua rong quy 1/2019 dat hon 5,100 ty dong.

Dién bién hoat dong ciia khdi ngoai trong quy 1/2019

Khoi ngoai mua "5”-‘7, Khdi ngoai ti€p tuc mua dong manh trong quy 1/2019, méc du gia tri mua rong chi bang
manh trong quy

1/2018 trong do
85% dén tr cac quy

/2 so véi quy 1/2018 nhung cao hon nhiéu so vdi cung ky cac ndam 2015-2017.

ETF. GTNN mua rong theo thang (ty VND)
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Ngubn: DAS téng hop

Dién bién tich cuc trong quy 1/2019 khdng thé khong nhic dén vai tro cla cac quy ETF,
tinh chung lugng tién céc quy ETF d6 vao chiing khodn Viét Nam vao khoang 3.960 ty
dong, tuong dudng 85% gia tri mua rong clda khdi ngoai trén TTCK Viét Nam. Diéu nay
cho thdy mirc d6 anh hudng cua cac quy ETF Ién thi trudng trong giai doan vira qua la
kha Idn.

Cu thé, trong quy 1/2019, VanEck Vectors Vietnam ETF (VNM ETF) d& phat hanh rong
lugng chidng chi quy tri gida 59,25 triéu USD, FTSE Vietnam Swap UCITS ETF (FTSE
Vietnam ETF) phat hanh rong lugng chidng chi quy tri gid 30,3 triéu USD, KIM INDEX
Vietnam VN30 ETF phat hanh rong 29 triéu USD, iShare Frontier 100 ETF phat hanh rong
4,2 triéu USD va ching chi quy ndi VFMVN30 ETF dugc khdi ngoai mua rong 1.497 ty
dong.
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Van con nhiéu diém
sang giup thi truong
co thé ting trudng
trong quy 2/2019.
Tuy nhién, thong ké
cho thady giai doan
nua cudbi quy sé tich
cuc hon giai doan
nua dau quy 1.

Tang truong kinh
doanh cua cac doanh
nghiép trong quy
2/2019 sé bang hodc
lon hon trong quy
1/20189.

Ngubn: DAS téng hop

Theo dif liéu théng ké cta ching toi thi quy 2 hang nam thudng la cac quy dudc nudc
ngoai mua rong manh hon so véi quy 1/2019, do d6 cé thé cd niém tin réng diéu nay sé
ti€p tuc la tin hiéu ho trg tich cuc cho thi trudng trong giai doan quy 2/2019.

Cac yéu to6 chinh tac dong dén TTCK trong quy 2/1019

- T&ng trudng HPKD cua cac doanh nghiép trong quy 1/2018 c6 thé giam nhe so Vvdi
quy 4/2018 nhung quy 2/2019 s& van & mdc &n dinh so vdi quy 1/20109.

- Céc thdng tin mdi vé tién trinh stra ddi ludt chig khodan ciing nhu' nhitng budc cai
tién cta Chinh pha dé giip TTCK Viét Nam dugc ndng hang.

- Ky vong viéc giam thué€ TNDN cta Chinh Phu véi cac doanh nghiép vira va nhé sé la
dong luc giup kinh té tiép tuc tang trudng.

- Céc théng tin vé viéc niém yét cac ngan hang, ban cd phan cho khdi ngoai, ciing nhu
viéc néi room thém & cac linh vuc dang con han ché sé la dong luc ti€p theo kéo dong
vOn ngoai ti€p tuc vao thi trudng.

- Ky vong vao cac thong tin tich cutc sau cuéc dam phan thugng mai My - Trung s€ gilp
ngan chan cudc chién thuong mai gay anh hudng dén kinh t€ toan cau.

Yéu to tang trudng két qua kinh doanh Quy 2/2019

Theo sO liéu cong bb cua Stockplus dua trén 672 doanh nghiép céng b6 BCTC 2018
(chiém 88.4% v6n hda trén 3 san) thi tdng Igi nhudn rong dat 243 ngan ty dong, tdng
truéng 18% so véi ndam 2017, néu loai trr VHM thi con s6 nay dat 11.8%.

ROA cula cac doanh nghiép tang tir mic 2.5% nam 2017 Ién mdc 2.8% nam 2018, trong
khi d& ROE thi giam tir mic 14.5% ndm 2017 vé mic 14% n&m 2018 do ty 1& don bay ng
chung giam. Nganh Bat dong san tang trudng 15.6% so véi nam 2017 (khong tinh VHM),
Ngan hang tang 32%, Dau khi va Xay dung & Vat liéu xay dung tang trudng am.

Cac k&t qua trén cho thdy, anh hudng cla nhitng bat 6n kinh t& bén ngoai, cling nhu
nhitng chinh sach thu hep tin dung nhdm kiém soét da ting néng cla thi trudng van du
d€ duy tri kinh t& tdng trudng. N&m 2019, NHNN tiép tuc kiém soét tdng trudng tin dung
linh hoat & mic 14% cd thé sé& anh hudng dén ting trudng nhung sé& gilp cho vi md 6n
dinh hon.
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Cic thay déi va ky
vong thay déi trong
du luat chang khoan
moi sé giup Viét Nam

tién gan voi tiéu

chuan néng hang.

Dé xudt giam thué

TNDN la mét buoc
tién quan trong va co
thé kich thich tang
truong kinh té Viét
Nam trong trung va
dai han.
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Ngubn: DAS téng hop

Theo s0 liéu, tang trudng tin dung quy 1/2019 dat 2.28% thap han nhiéu so véi ké hoach
14% cta ndm 2019. Pidu nay day du dia tin dung cho quy 2/2019 cao hon va cd thé hd
trg cac doanh nghiép bt pha. Do dd, ching t6i cho rang, it nhat tang trudng cla cac
doanh nghiép trong quy 2/2019 sé& bang hodc Ién han trong quy 1/20109.

Sira déi luat chirng khoan va ky vong nang hang

Du ludt chirng khodn mdi trong ndm 2019 sé tiép tuc dudc slra d6i va trinh Quéc hdi theo
tiéu chi ndng dan cac tiéu chudn dé dap (ng cac chudn muc qudc té, tao diéu kién dé
TTCK Viét Nam hoi nhap vdi TTCK qudc té.

Theo 10 trinh, du luat sé dugc dua ra thao luan trong ky Dai hoi thir nhat trong ndam 2019
vao thang 5/2019, sau dé sé stra d6i bd sung va chinh thirc ban hanh vao ky hop thir 2
cla Qudc hoi vao thang 10-11/2019.

Viéc trién khai ddng 16 trinh s gilip NDT trong va ngoai nudc yén tdm hon véi cam két
hoi nhap va cho thdy quyét tam cta Chinh Phu trong viéc dua TTCK Viét Nam dugc nang
hang theo tiéu chuén cla FTSE Russell trong thang 9/2019.

Chinh phu du kién giam thué TNDN cho cac doanh nghiép vira va nhé vé mirc
15-17%.

BG tai chinh du kién s€ trinh dé xuat vé viéc giam thué cho cac doanh nghiép vira vao nhé
tUr mdc 20% vé khoang 15-17%. Dé xuat nay néu dudc théng qua thi sé la cu hic gilp
Viét Nam trd thanh mot quoc gia khdi nghiép cho cac doanh nghiép vira va nho, ciing nhu
tao diéu kién cho cac doanh nghiép c6 nguon von thang du ti€p tuc tang trudng.

Theo danh gia clia cac chuyén gia kinh t€, néu chinh sach giam thué cho doanh nghiép
vlra va nhd dudc thdng qua chinh phl cé thé bi hut thu trong ndm khoang 6.500 ty tién
thué, nhung Igi ich 1au dai 13 rdt I6n. Cu thé, v8i mirc thué sut nay thi Viét Nam sé trd
thanh nudc cd thué sut § mic thdp nhat so véi khu vuc Ddng Nam A, tucng dudng véi
Thai Lan, thap hon Indonesia va Malaysia, cao han so vdi Singgapo. Két hgp véi cac diéu
kién vi mé &n dinh, thi Viét Nam ch3c chdn sé& thu hit dugc nhiéu hon dong vén FDI va
trd thanh mot quéc gia khdi nghiép tiéu biéu cia khu vuc.
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Lo trinh niém yét va
ndng chudn cdc
NHTM sé la dong luc
tang truong cho
TTCK

Két qua dam phan
thuong mai My-Trung
sé la yéu to quan
trong tac doéng dén
trién vong kinh té
toan ciu va kinh té
Viét Nam.

Ngoai ra, vira qua Trung Quéc cling tung ra géi 29 ty USD dé hd trg thué cho doanh
nghiép nho cla nudc nay, cung vdi cac bién phat ndi Idng chinh sach tién té da gilp cho
chirng khodn Trung Quéc ¢ mic téng diém thudc top dau thé gidi. Do dd, chung téi ky
vong rang viéc giam thué€ cho doanh nghiép vira va nho cta Viét Nam mac du tadc dong
ngdn han chua nhiéu nhung tac dong dai han sé rat I6n, tir do sé kich thich cho TTCK
tang trudng.

Lo trinh niém yét cua nganh ngan hang va cac doanh nghiép I6n

Theo dé an Co cdu lai thi trudng chiing khodn va thij trudng bao hiém dén ndm 2020 va
dinh hudng dén nam 2025, Thu tudng yéu cau dén hét nam 2020 sé c6 100% ngan hang
thuang mai niém yét va dang ky giao dich chinh thirc nhdm muc tiéu da dang cd s& hang
hod cho thij trudng chirng khoan. Hon nita, theo cac tiéu chudn mdi thi cdc NHTM phai
tirng budc néng tiéu chuén 1én Basel II va ap dung ngay vSi mdt s6 ngan hang trong ndm
2019.

V@i nhitng yéu cau trén thi TTCK sé c6 them mdt lugng hang hda I6n tir nhdm ngan hang,
cling nhu viéc cdc NHTM s& phai ndi rdng thém room ngoai dé gilp téng von cap 1, dap
(’ng tiéu chuén Basel II.

Nhom ngan hang hién tai dang chiém hon 20% von hda thi trudng, cling nhu chiém ty
trong I6n trong chi s6 VN30, nén hiéu (ng tét tr nhdm ngén hang sé gilp thi trudng
chirng khoan tang nhanh trong giai doan tdi.

Thong tin tich cu'c tir dam phan thuong mai My-Trung

Chién tranh thuong mai va chi nghia bao hd la ndi dm anh vdi kinh t& toan ciu, va Viét
Nam mét nudc co ty 1& xudt nhap khau trén GDP & mUc cao lai cang bi tdc déng néng né.
Nam 2018, TTCK Viét Nam chiing ki€én mdc gidam manh do nhiing lo ngai vé trién vong
tang trudng cling nhu anh hudng I6n tUr cudc chién thuong mai cia My va Trung Qudc,
hai quic gia co giao thuong In vdi Viét Nam.

Ngay 1/12/2018, tai Argentina, My va Trung Qubc da dong y tam ngung chién tranh
thuong mai va gia han khoang 90 ngay dé hai bén dam phan, giai quyét cac bat dong vé
thuong mai. KE tir dé cho téi hét quy 1/2019 thi hai bén da gia han thém thdi gian, cling
nhu dat dugc cac két qua kha quan.

Du chua biét két qua cudi cung nhu thé nao, nhung dong thai tich cuc cla hai bén trong
giai doan da giup cho chiing khoan My va Trung Quéc tang trudng vugt bac, cling nhu
gitp cho TTCK toan cau tang trudng tot trong quy 1/2019.

Nhu du kién trude d6, tdng théng My Donald Trump s& gép chd tich Tap Cén Binh vao
27/3/2019 dé& chét lai cudc dam phan thuong mai, tuy nhién hai bén da d&i cudc gdp vao
mot thdi diém chua xac dinh, c6 thé la trong thang 4 hodc thang 5. Chlng toi xin dua ra
hai kich ban nhu sau:

- Kich ban 1: My va Trung Quéc dat dugc thoa thudn hon 80% cac van dé mau thuln.
Pay la mot trong nhitng kich ban kha quan nhat dugc du bao, diéu nay mac du khéng
gip cho kinh t& Trung Qudc tang trudng vuot giai doan 2015-2017, nhung cd thé
bdng hodc cao han mot chit so vdi 2018. Déc biét, hiéu Ung nay sé gilip cho ching
khodan toan cau tang trudng trong mét giai doan it nhat la 3 thang.
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Ching téi van giii
quan diém song duoc
du bao tr "Bao cdo
trién vong nam 2019”
va cap nhat muc tiéu
phu hop vdi diéen bién
ngan han.

- Kich ban 2: My va Trung Quéc dat dugc théa thuan dudi 80% cac van dé mau
thudn, dic biét néu chi gidi quyét dugc khoang 50-60% thi hiéu (tng nay sé gilp cho
TTCK tdng nhanh roi vut tat. Do d6, néu kich ban nay xay ra thi dong vén nudc ngoai
6 thé sé tiép tuc rat ra khoi Trung Qudc, bat 6n sé trd lai v6i nén kinh t& 16n th(r hai

thé€ gidi va anh hudng gian ti€p tdi kinh té Viét Nam.
Du bao TTCK trong quy 2/2019 va trién vong tiép theo.
Du bao trién vong TTCK du'éi géc nhin PTKT

Kich ban ngan han du bao trong bao cao vi mo dau nam 2019
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Nhin vao dd thi ngin han cia VNINDEX thi ching ta cd thé thay 1a dién bién TTCK quy
1/2019 ding véi du béo clia ching toi (doc lai "Bao cao trién vong 2019%). Sdng téng th(r
nhat dién ra tir thdng 1/2019 dén thang 3/2019 va séng ting th hai tir thang 6/2019
dén thang 9/2019 vSi muc tiéu ky vong VNINDEX dat mirc tir 1,030-1,070 diém (cdp nhét

tang 30 diém so vdi béo cdo déu nam).
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Ching téi danh gia
tich cuc quy 2/2019
trong giai doan nua
cuéi quy, tuc la tr
cubi thang 5/2019-
théng 6/2019.

Mac du khéng qua bi
quan vé trién vong
TTCK trog quy
2/2019 nhung ching
toi van canh bao NPT
cén can trong vdi cdc
théng tin vé tang
truong kinh té toan
cdu va kha nang dam
phan thuong mai My-
Trung chi dat nua
VOl

Chiang toi danh gia
cao trién vong voi
nganh ngadn hang,

diu khi va gir
nguyén trién vong
tich cuc voi cadc
nganh con lai nhu

bdo cao diu nam. B

sung thém nhom
nganh dién (vdi cac
doanh nghiép co dién
nang luong mat troi
va gio)

Du bao xu hudng thi truong

Vi trién vong tich cuc tir cac yéu t8 ké trén, dic biét 1a dé xut gidm thu€ TNDN, 18 trinh
niém yét clia cac ¢ phiu ngan hang cling nhu nhithg nd luc ctia Chinh Phl gidp thi
trudng nang hang, ching tdi du bdo quy 2/2019 van c6 kha ndng ting trudng vao giai
doan nura cudi cla quy.

Tuy nhién, & phia canh rui ro thi van cé mét s6 tin cé thé anh hudng dén thi trudng nhu
cudc dam phén thuong mai My-Trung dat dugc két qua nlra vai, trién vong kinh té toan
cau tiép tuc suy giam, lam phat tang trong quy 2 va bao cdo Igi nhuan quy 1/2019 cuta
nhiéu doanh nghiép giam so vdi quy 4/2018.

Triéng vong téng trudng kinh t& Viét Nam ciing dang c6 dau hiéu cham lai dan dén tam ly
NDT e ngai mét cudc suy thodi sé& dién ra ding nhu chu ky 10 ndm mdt [an. M3c du dudi
quan diém cla ching téi danh gid viéc tao dinh cua thi trudng cd xay ra thi day cling
khong phai la cudc suy thoai qua manh vi cac yéu té bong béng nhu cac dot khing hoang
trudc dé d& dudc Chinh Phu kiém soat trd lai trong ndm vira qua nhu ting trudng tin
dung, ndi luc du kha ndng can thiép ddm bao 6n dinh ty gid, kiém soat tdt lam phat, da
dang hda thij trudng xut nhap khau va cling nhu gidam ty 1& ng cdng.

Pong lu'c tang gia téi t nhom nganh nao?

Chlng t6i van duy tri quan diém vé nganh nhu bao cdo vi moé dau ndm 2019, tirc tap
trung vao cac nhdm nganh sau:

- Nhom ngan hang: Lgi nhuan quy 1/2019 dudc du bao sé thap hon quy 4/2018, tuy
nhién nhin tong thé thi mic dd an toan clia nhdm nganh ngan hang van dugc dam
bao. Viéc ddy manh niém yét cdc NHTM con lai cling nhu ndng cao tiéu chun Basel II
cho cac ngén hang sé thic ddy cac ngén hang ndi room nhiéu hon cho khdi ngoai.
Pay 1a modt trong nhitng yéu t& chinh gdp phan thic day dong tién vao thi trudng
trong giai doan ti€p theo.

- Nhém nganh dau khi: Gid diu thé gidi dudc hd trg bdi ngudn cung dugc tiét giam
nhd cac cam két cdt giam san lugng cla nhom OPEC+ va cling nhu su' giam san
lugng cla Iran va Venuezala. Du bédo gid diu thd s& 6n dinh trung binh khoang 60
USD/thung cho t8i quy 4/2019 s& gilp cac doanh nghiép san xuét dau cé 13i, bd sung
ngudn von cho dau tu tham do.

Hon nita, cac du an I6n nhu Nam Con Son 2 - Giai doan 2 + Nha may XU ly Khi tai
Viing Tau, Sao Vang — Dai Nguyét da bat dau ducc dau thau thi du bao trong khoang
3-4 thang (tlrc khoang thang 8/2019) sé cd cong viéc dén cho cac doanh nghiép nhu
PVS, PVB, PXS....CONng Véi tin d6 gap rut cta cac du an Lo B - © Mdn, Cé Voi Xanh, Su
TO Trang...sé la dau ra dam bao cho cac doanh nghiép xay I&p va tién tSi gop phan
nang cao san lugng cho GAS.

- Nhom nganh dién: Chdng t6i danh gia tich cuc véi nhdm nganh dién trong quy
2/2019, tap trung & nhdm cong ty cé cac du an dién nang lugng mat trgi va nang
lugng gid.

V@i nhitng uu dai cho cac doanh nghiép déng dién trudc 30/6/2019 dugc hudng gia
ban dién cao hon, c6 thé gilp cho cic doanh nghiép nhu GEX, GEG, PC1, CHP,
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TV2.....dugc huéng Igi.

Ngoai ra, viéc tdng gia dién vao ngay 20/3/2019 mdc du ngadn han khéng anh hudng
dén cac doanh nghiép san xuat dién nhung trong dai han viéc dua muc gia dién gan
vé mUfc can bang s& gilip cho 10 trinh hudng tdi phat dién canh tranh dugc dién ra
nhanh han, tac dong tich cuc dén cac doanh nghi€p san xuat dién.

- Cudi cung, Ia nhém ha tang giao thong va nhém dudc pham ching t6i van gilt
nguyén quan diém nhu bdo cdo dau ndm. Ddc biét nhdn manh dén trién vong cla
nhém dugc phdm sé tdng trudng manh hon trong giai doan cudi quy 3 va dau quy
4/2019.
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TO CHUC THUC HIEN BAO CAO

Cong ty Ching khoan Ngan hang Béng A (goi tt 13 DAS) 1a thanh vién cla Tap doan tai
chinh Ngan hang Bong A, hién la mot trong cac dinh ché tai chinh I6n nhat Viét Nam.
DAS ciing la moét thanh vién chinh thirc cia thi trudng chirng khoan Viét,Nam, va dang
di dau trong mét sG dich vu tai chinh c6 cdng nghé cao. DAS hién la ¢ dbng I6n cua
nhiéu céng ty, va la chu s@ hitu ctia Cong ty quan ly Quy dau tu bong A. Cong ty hién
¢ day da cac nghiép vu chirng khoan gom: Mai gidi, Tu doanh, Tu van tai chinh va Tu
van dau tu, Luu ky chirng khoan.

Tru sé chinh:

Dia chi: 468 Nguyén Thj Minh Khai, Quan 3, TP.HCM
bién thoai: (028) 3833 6333

Fax: (028) 3833 3891

Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: 60-70 Nguyén Cong Tr(, Q.1, TP.HCM

bién thoai: (028) 3821 8666

Fax: (028) 3821 4891

Chi nhanh Ha Noi:

Dia chi: 181 Nguyén Ludng B&ng, Quan D6ng Pa, Ha Noi.
bién thoai: (024) 3944 5175

Fax: (024) 3944 5178

KHUYEN CAO

Bdo cdo nay chi nhém cung cép théng tin cho cac t6 chuc déu tu’ ciing nhu nha diu tu’
ca nhén va khdng ham y dua ra Ioi khuyén chao mua hay ban bat ky chung khoan nao.
Céc quan diém va nhan dinh trinh bay trong béo céo khdng tinh dén su khéc biét vé
muc tiéu va chién luoc cu thé cua tung nha déu tu. Nha déu tu’ nén xem bédo cdo nay
nhu’ mét nguén tham khdo va phai chiu toan b trach nhiém déi vdi quyét dinh dau tu’
cia minh. Cong ty Chung khodn Ngén hang Béng A (DAS) tuyét déi khdng chiu trach
nhiém bét ky thiét hai nao lién quan dén viéc su’ dung toan bo hodc tung phan théng tin
cua bdo caonay.




