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Téng gia tri quy: 555,0 ty VND Co phiéu
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CAP NHAT THANG 6

KINH TE Vi MO

Theo Téng cuc Thong ké, Tang trudng GDP dat
muc 7,72% trong quy 2 2022, mic cao nhat
trong giai doan 2011 — 2022, nadng muc tang
trudng 6 thang dau nam 2022 [én muc 6,42%,
muc cao nhat trong 3 nam. CPI trung binh 6
thang & muc 2,25% va & trong muc ki€m soat.
Cac yéu t6 thuc day tang trudng kinh té bao
gém: phuc hdi trong tiéu dung (doanh thu ban
lé tAng 1,4% so vdi thang trudc (MoM) va tang
27,3% so véi cung ky nam ngoai (YoY); san
xuat cong nghiép tiép tuc phuc héi véi chi s6
[IP tdng 9,9% so vdéi quy trude (QoQ), PMI &
trén muc 50 trong 9 thang lién ti€p; xuat khau
phuc héi, thang du thuong mai dat mdac 710
triéu USD.

GIA DON VI QUY TANG TRUGNG (VND)
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THi TRUONG CO PHIEU

Thi truong C6 phi€u trong nudc va qudc té trong nira ddu nam 2022 trai qua
nhiéu bién déng do lo ngai suy thoai. Thi truong sut giam do rui ro tang trudng
cham, trién vong lai suat tang, lam phat cao, gian doan chubi cung Ung, do tinh
hinh chién tranh Nga-Ukraine va chinh sach “Zero Covid” cia Trung Quédc. O Viét
Nam, diéu tra thao ting c6 phiéu va siét chéat thi truong trai phiéu dé nang tam
ly thi truong. Cudi thang 6, VNINDEX dat muc 1.179,6 (giam 20% tir dau nam).
Cu thé, nganh Tai chinh giam 24,9%; Nang lugng giam 12,7%. Khdi ngoai tiép
tuc mua rong thang tha ba lién tiép. Khoi ngoai mua rong 125 triéu USD trong
thang 6 nang muc mua rong quy 2 dat 447 triéu USD so véi lugng ban rong 285
triéu USD trong quy 1. Theo danh gia cta ching téi, quy 2 va 3 sé co két qua tu
trung lap tdi kha quan. Cudi thang 6, VNINDEX P/E dat muc 13,0x, mot muc hap
dan so vai Indonesia’s JCI (14,7x), Thailand SET (16,9x) va Philippine PCOMP
(17,6x). Trong quy 3, ching tdéi ky vong Ngan hang Nha nudc sé tang gi¢i han
tang trudng tin dung cho hé théng ngan hang dan tdi anh hudng tich cuc trén thj
truong ching khoan, déc biét la cac cé phiéu ngan hang.
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TANG TRUONG GIA DON V! QuyY Quy Tang Truong phan b6 80% - 100% tai san
Tur ngay vao C6 Phiéu, con lai la tién mat va tién gui
1T 3T TuU Cungky thanhlap Tirngay ngan hang. Quy dau tu vao c6 phiéu cla céac
daunam nam truéc (quy nam) thanh lap cong ty co von hoa lon, thanh khoan t6t, tinh
) hinh tai chinh lanh manh, tang trudng cao. Quy
-42% -143% -11,6%  -6,4% 7.2% 9,3% dau tu toi thiéu 70% vao c6 phiéu VN30 va toi

da 20% vao c6 phiéu ngoai VN30.



Dong hanh cung nha dau tu va khach hang cua AlA trong giai doan thi truong bién dong, déi tac quan ly quy
Cong ty SSIAM dua ra nhan dinh vé xu huéng thi truong dai han.

Thi truong giam manh do lo ngai nguy co kinh té toan cau suy thoai cung véi hanh déng giam sat cta co
quan quan ly tai Viét Nam nham tang cudng tinh minh bach cua thi truéng tai chinh

Trong nra dau nam 2022, thi truong chiing khoan Viét Nam ciing nhu thé gidi da trai qua nhirng bién déng
do anh hudng vé ndi lo suy thoai toan cau. Thi truong giam dang ké do rui ro tang trudng tri tré, lai suat dugce
ky vong tang, lam phat cao cung chudi cung Ung gian doan, bi thic day bdi chién tranh Nga — Ukraine kéo
dai va chién dich “Khéng Covid” tai Trung Quéc. Tai Viét Nam, cac cudc diéu tra vé vi pham thao ting gia c6
phiéu va ndi lo vé viéc that chat thi truong trai phiéu da dé nang [én tam ly nha dau tu, dan dén nhiéu phién
ban thao. Thoi diém cudi thang 6 danh dau tuan thi 12 lién tiép thi truong chiing khoan Viét Nam giam ké

td muc dinh 1530 diém dau thang 4, két thang tai mic 1197,6 diém (-20% Y1tD).
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NHUNG DIEN BIEN TiCH CUC VE Vi MO HO TRO THI TRUONG TRONG THOI GIAN TOI

Trung Qudc da ma cua tro
lai theo timg giai doan va
viéc san xuat tro lai sé giai
quyét cac nut that cula
chudi cung Ung. Chi phi van
chuyén ciling dang giam
dang ké sé giup lam phat
toan cau dugc cai thién,
cdng voi kha nang lon la
khong cé thém su leo thang
cubéc chién Nga - Ukraine
sé lam giam ap luc lén gia
ca hang hoa. Do do, ching
t6i cho rang lam phat sé dat
dinh, hodc som dat dinh &
Hoa Ky va viéc tang l&i suat
cla Fed c6 thé mang lai
moét bat ngo tich cuc hon
nhiing gi dang dugc du
doan.

Qua trinh tang lai suat cua My cé
thé cham hon do bat ky dau hiéu
tiéu cuc nao lién quan dén that
nghiép va suy thoai GDP cua Hoa
Ky cling ¢ thé thay doi quan diém
cta FED va lam cham (6 trinh tang
(i suat. Nhiém vu chinh sach kép
cua FED khéng chi la chéng lam
phat ma phai duy tri ty & viéc lam
cla Hoa Ky. Ty l& that nghiép cla
My van chi & muc 3,6% trong thang
6 lam giam bat mot so lo ngai vé
suy thoai. Mac du ty & viéc lam
thuang la mot chi s6 cham, ching
téi thay rang con s nay co6 thé gilup
ta dugc an Qi rang moi thu c6 thé
khéng quéa té&, va kha nang ciling
nhu mic d6 nghiém trong cutia suy
thoai kinh té co thé khong lon dén
vay.

Vé vi mé trong nudc, Viét Nam hién dang ¢ vi thé
tot hon nhiéu so véi vai nam truéc, du dé vuot
gua con béo tai chinh toan ciu vai hon 100 ty
USD du trl ngoai héi dugc tich liy trong vai nam
qua, cung voi chuong trinh xuat khdu manh mé
va dong von FDI lén nhu chang ta da thay do su
dich chuyén cla cac co s& san xuat toan cau ra
khoi Trung Quéc sé ti€p tuc hd trg ti gia. Trong
nudc, lam phat vao thang 6 chi & muc 3,4% va
van thap hon muc muc tiéu 4%, diéu nay giup
cac chinh sach diéu tiét cta NHNN trong viéc
khong/chua tang lai suat chinh sach. Lam phat
nla cubi nam 2022 cé kha ndng sé khéng cao
hon nhi€u so vai muc tiéu 4%, khi chinh pht tiép
tuc ap dung cac chinh sach tai khoa nham giam
thué xang dau cling nhu gia thuc phdm. Ngoai ra,
két qua GDP cua Viét Nam sé la diém hé trg cho
thi trudng ching khoan. GDP Q2 tdng manh mé
véi muc 7.7% vyoy. S6 liéu téng hop cula
Bloomberg tinh dén ngay 11 thang 7 tu cac ngan
hang dau tu van cho thdy du bao tang trudng
GDP nam 2022 & muc trung binh 6,75%, kém
theo dé,



MOT SO DIEM TiCH CUC CO THE LA CHAT XUC TAC BE
THI TRUONG CO PHIEU VIET NAM DI LEN TRONG THOI GIAN TOI

» Hoat dong tich cuc cla cac nha dau tu tu nhan trong nuérc tiép tuc la chi bao manh mé ma ching t6i cho rang nam
trong nhom céc s6 liéu chi bao hang dau tai Viét Nam hién nay. S6 luong tai khoan giao dich ching khoan méi mao
trong thang 6 cling la mot con s6 dang kinh ngac khac d muc 466 nghin, nang tdng tai khoan giao dich ¢6 phiéu
trén cac cong ty moi gidi lén 6,1 triéu. Mac du cd thé tranh luan rang nhiing con sé nay co thé bi thdi phdng khi mot
s6 ngan hang hién mad ca tai khoan ngan hang va tai khoan ching khoan cho khach hang mdéi, ching téi nghi rang
viéc dé dang tiép can thi trudng chiing khoan sé& cho phép cac nha dau tu ca nhan nhanh chéng chuyén tai san dau
tu cta ho sang ching khoan khi ho cam thay co hoi da chin muéi, thay thé cac san phdm ngan hang truyén thong
vGi nhitng mat han ché cua l&i suat tiét kiém.

« Cac nha dau tu nuéc ngoai dang tiép tuc hé trg manh mé va bat day thi truéng dua trén cac gia dinh vé cac dinh
gia co ban t6t. Trong 3 thang qua, ching t6i thay dong vén nudc ngoai vao thi truong déu dan & voi tong s6 lén dén
400 triéu USD. Vdi viéc cac nha dau tu ca nhan dang than trong, cac nha dau tu nudc ngoai, chd yéu la cac té chirg,
dé& va dang dong vai tro quan trong trong viéc dinh huong thi truong. Giao dich clia cac nha dau tu nudc ngoai vao
thang 6 trd lai gan 20% t6ng thanh khoan. Cac nha dau tu nudc ngoai quay trd lai thi truong ching khoan cda Viét
Nam la chd dé ma ching t6i da du doan cho nam 2022.

» Tang trudng loi nhuin cua cac doanh nghiép niém yét van duoc du bao rat kha quan. Du phong tiang trudng lgi
nhuén cla cac doanh nghiép niém yét trong 2 nam 2022 va 2023 lan lugt khoang 20% va 15%.

¢ Thanh khoan duoc ky vong da cham day hoac sé sdm cham day véi gia tri giao dich trung binh ctia VNIndex  muc
640 triéu USD & méi phién trong thang 6. Con sd nay tuong duong véi thang 5 - giam khoang 55% ké& vai mic cao
nhat vao thang 10 nam 2021. Chung t6i cho rang thanh khoan sé tir tir tang l&€n khi thi truong tim thay day va cac
nha dau tu quay trd lai. M&c du qué trinh phuc héi c6 thé dién ra cham chap va kho khan nhung chung téi tin rang
nhitng bat hop ly vé dinh gia thi truong hién tai thuc su la co hdi danh cho cac nha dau tu dai han va sang sud6t.

* Nhip diéu chinh hién tai cta thi truong Viét Nam khong mang tinh chu ky: theo nghién ctu chi tiét do JP Morgan
thuc hién vé nhiing lan thi truong Viét Nam di€u chinh trong lich st - tir dinh dén day, ching ta thay thi truong
chiing khoan Viét Nam da diéu chinh -24% (tir muc cao 1540 xuéng muc thap nhat hién tai cia 1160), day thuc
su la su diéu chinh l&n nhat ma chdng téi ting thay trong lich s, cé thé so sanh voi cudéc Khiing hoang tai chinh
nam 2008. Chung téi cho rang nhip diéu chinh nay la do dong su kién, ch khdng phai la mét bién ddng mang tinh
chat do chu ky hodc cau trdc clia nén kinh té. Diéu nay chd yéu la do nén kinh té ti€p tuc virng chac méc cho nhiing
kho khan ngan han trén béi canh toan cau.

» Dinh gia hién tai da vao vung hap dan dé dau tu dai han: du ching t6i khéng loai bo nhing rdi ro trong dinh gia co
ban dac biét la lgi nhuan doanh nghiép clng chiéu khau rdi ro cho céac tai san ching khoan dudi bdi canh khong
thuan loi trong moi truong kinh té toan ciu, ching t6i cho rang dudi su di€u chinh manh mé cho dén nay va kha
nang phuc héi kién cudng cta nén kinh té, dua vao sé liéu trude day, cho thay rang kha nang sut gia hon nita & thi
truong chiing khoan sé dugc han ché. DU vay, chung téi van nhan dinh muc dinh gia hién tai la cuc ky hdp dan ngay
ca khi ap dung mot mdc chiét khau vao trién vong EPS va &i suét phi rdi ro cao hon. Ching téi cling luu y dén kha
nang phuc héi manh mé cua thi truong sau khi thi trugng diéu chinh, véi muec lgi nhuén trung binh la 21% trong 1
nam sau khi di€u chinh - so vai cac dot suy thoai thi truong trong qua kht.

CHIEN LUQC PAU TU TRONG NGAN HAN VA TRUNG HAN

Chung téi cho rang viéc phan bé theo linh vuc va chon loc ¢ phi€u cé ban chat vitng chac va cé bang céan
doi ké toan tot dé déi pho vai nhitng thach thic toan cau va nhitng khé khan kinh té vi mo sap tdi sé la nhing
lua chon hop ly trong danh muc dau tu. Dong thai, chung t6i cling dang gilr mot ty trong tién méat nhat dinh
dé san sang giai ngan vao cac co hdi dau tu mai khi vé vung gia hap dan.



