BAO CAO CHIEN LUQC NUA CUOI NAM 2021

- DU BAO TIEP TUC TANG TRUONG:
. BAT CHAP ANH HUONG TIEU CUG
CUA DICH COVID 19 LAN THU TU

Béocao dwge phat hanh boi Cong ty €6 phan Chimg khoan Nhat Viét (VFS)



SECURITIES

DU BAO THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM TIEP TUC TANG TRUONG BAT
CHAP ANH HUONG TIEU CUC TU DICH BENH COVID 19 QUAY TRO LAI LAN 4
1. Xu hwéng ciia dONg tién tiép tuc d6 vao TTCK trong nika cuéi 2021 13 dong lwc lon duy tri da
tang truong.
o Du b&o sb tai khoan mé méi tham gia thi truong trong ca nam 2021 c6 thé ting 500% so voi
2020 twong tng v6i khoang hon 1,2 triéu tai khoan.
o 10.000 ty dong tang von tir cac cong ty chimng khoan duoc ky vong sé& chay vao thi truong
trong nira cudi 2021.
o Dong vén cta nha du tu nude ngodi mua rong tré lai 3.500 ty dau thang 7 va du bao c6 thé
tiép tuc mua rong trong nhirng thang cudi nim 2021.
2. Chinh phii tiép tuc thwe hién cac chinh sach hé trg' nén Kinh té virot qua kho khén do dich
Covid 19 quay tré lai ldn thir 4 gay ra
o Lam phét 6 thang diu nam & muc 2,4%, thap so v6i muc ké hoach 4% mé ra du dia cho
Chinh phu tiép tuc duy tri cAc chinh sach ndi 1ong tién t¢. Gan day, NHNN d néi room ting
truong tin dung 1én mirc 15% va duy tri mirc 13i suat cho vay thip dé hé tro doanh nghiép hoi
phuc va 6n dinh san xuét kinh doanh
o Péy manh dau tu cong dat t6i thiéu 60% ké hoach ca nam trong quy 3, tirc gan 300 nghin ty
ddng s& duoc giai ngan trong quy 3/2021.
o Kim ngach xuat khau du kién tang truéng 21,7% trong 6 thang cudi nam va dat 308 ty USD
ca ndm nho tan dung co hoi tir nhu cau thé gidi va cac hiép dinh FTA.
3. Pinh gia VN-Index vin dang ¢ mirc hip din va kich ban thi trwong khd quan trong trung va
dai han
o Dinh gi4 hién tai cia VN-Index chi & muc 17,x 1a mirc hap dan khi so sénh vai cac ving dinh
lich str 2018 & mirc 22,x va 2008 & mirc 32, ciing nhu khi so sanh véi cac quéc gia trong khu
vuc vai mte P/E trung binh trong khoang 29x — 33x.
o Dy b&o VN-Index sé tiép tuc xu hudng ting dai han huéng dén ving 1.500- 1.550 diém trén

co s& du bdo P/E cudi ndm & murc 19,x.
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tiep tuc do vao thi trieoong chirng khoan

1.1.1. S6 lwgng nha dau tw méi tham gia thi trwdng trong 6 thang cudi nim tiép tuc ting manh.

S6 lwong tai khodn nha dau tu ¢ nhan mé méi dat ky luc: trong thang 6/2021 s6 luong tai khoan
md& moi cua nha dau tu ca nhan dat 140.054 tai khoan (VSD). Lity ké dén hét thang 6/2021 con sé nay
la 622.390 tai khoan tang 273% so vdi s6 tai khoan mé méi cia cing ky nam 2020 dwa sé tai khoan
chung khoan trén thi truong chimg khoan Viét Nam dat dén con sé gan 3,4 triéu tai khoan chiém dén
3,5% téng dan sd.

Du b4o sé tai khoan mé méi tham gia thi truong trong ca nam 2021 c6 thé ting dén 500% so véi
2020 tuong tng véi khoang hon 1,2 triéu tai khoan mo méi. Lity ké dén hét 2021, s6 tai khoan mé méi
du kién sé& 12 4 trigu tai khoan dat dén 80% con s6 muc tiéu 5 triéu nha dau tu tham gia thi truong
chting khoan vao nam 2025 Chinh Phu dat ra.

Biéu d6 1: S6 lwgng tai khoin mé méi
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Nguon: VSD, VFS téng hop

Du phéng dong tién mdi d6 VAo thi truong  Bang 1: Bang dw phong dong tién NDT méi vao TTCK

tir nhitng nha dau tw mai: Voi so tai khoan du Sénha diu| Dongtién | Margin
phéng nhu trém, néu mdi nha dau tu méi dau teméi |  méi(ty) | 1:1(Ty)

tu 10 triéu dong thi dong tién mdi trong 6

thang cudi nam c6 thé dat dén 6.000 ty dong. |- Llopil 622.390 6.622 13.244
Va véi cong cu don bay margin 1:1 thi dong
tién ma&i cd thé 1én dén 12.000 ty dong. Chua
ké, luong tién mit chd sin giai ngan tai tai 2H2021f 600.000 12.000  24.000
khoan chimg khodn hién nay dat dén hon
80.000 ty déng.

Nguén: VIFS téng hop ‘{
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1.1. Dong tléndw kién

vao thj trieng chirng khoan

1.1.2. Gan 10.000 ty tiing von tir cac cdng ty chirng khoan giai téa n(t thit “Margin” caa thj trudng

Biéu dd 2: Du n¢ cho vay va giéi han cho vay ciia

mdt s6 cong ty chirng khoan (ty dong)
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Lan s6ng ting von ciia Cac cong ty chimg

- khoan: Tinh dén cubi quy 1/2021, thi hién tugng
0 cang cimg margin di xay ra ¢ nhidu cong ty
000 Chimg khoan, trong dé ca bi¢t nhu MBS va

MASC di vuot qua ca tran cho vay theo quy dinh

1506 cia NHNN & 200% vén chi s¢ hitu. Trong ndm

140%

2021, c6 téi 14 cobng ty chimg khoan da va sé

100%  phét hanh ra thi truong 1,25 ty c¢b phiéu véi gia
tri twong duong 10.000 ty VND. Lan song ting

o vbn nay sé giai quyét vin dé ciang margin cua thi
., truomg, cho phép c4c nha dau tu vay nhiéu hon
0 dé dau tu vao cb phiéu. Didu nay sé tac dong tich
cuc Vao yéu t thanh khoan gilp thi truong tiép

tuc duy tri da tang diém.

Nguén: Fiinpro, VFS téng hop

1.1.3. Dong tién nwéc ngoai lin diu tién tré lai thi trwong chimg khoan sau nhiéu thang

Tin hiéu tich ciee tir viée Nha ddu tw nuwée ngoai
mua rong ¢ lgi: Tinh tir ddu nam 2021 dén hét quy 2,
khdi ngoai da ban rong lién tuc gan 30.000 ty VND.
Pong théai nay dién ra trong béi canh VN-Index da lién
tuc tang trudng trong thoi gian dai va Viét nam dang
htng chiu nhiéu ruai ro tir lan séng Covid tha tu. Tuy
vay, tir ddu thang 7 dén nay, khdi ngoai da dao chiéu
mua rong trd lai hon 3.500 ty VND. Quy méi nhu Pai
Loan Fubon FTSE Vietnam (ETF) van tiép tuc giai ngan
va dong von ngoai du kién s& tich cuc hon véi ky vong
vé viéc Viét Nam dugc nang hang Ién thi trudng moéi
ndi. Néu thanh cong thiang hang thi s& ¢ dong tién 16n
khoang 20.000 ty dong d6 vao thi truong Viét Nam
thong qua cac quy ETF chi sb trong dai han.

° Bao cao chién lugc dau tu nira cuoi nam 2021

Biéu db 3: Gia tri giao dich nwéc ngoai rong
(Ty dong)
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Nguén: Fiinpro, VFS t6ng hop
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duy tri cac chinh sach hé trg’ néen kinh té

1.2.1. Lam phét thap |& diém sang trong béi canh dai dich Covid lin 4 dién bién phirc tap.

Dich bénh Covid-19 bung phat ¢ lai lan thir 4 da tac dong tidu cuc dén doi song kinh té xa hgi
Viét Nam. Chi thi 15 va Chi thi 16 ctua Chinh phu vé viéc gidn cach x4 hoi dd khién céc hoat dong san
xuat kinh doanh bi gian doan tam thoi. Dich bénh tac dong tiéu cuc Ién c&c hoat dong cua nén kinh té.
Chi s6 PMI thang 6/2021 giam manh vé 44,1 thap nhit trong vong mot nim qua.

Lam phét binh quan 6 thang dau nam 2021 duy tri ¢ mitc thdp: lam phat binh quéan 6 thang dau
nam ghi nhan mirc thip nhét trong 6 nam trd lai day véi 1,47%, thap hon nhiéu so méi muc tiéu 4% do
Chinh phu dit ra cho nim 2021. Piéu nay gidp Chinh phu ¢6 nhiéu du dia dé tiép tuc duy tri cac chinh
sach noi 1ong va hd tro cac doanh nghiép vuot qua anh hudng tiéu cyc cia dich bénh, dong thoi gilp
nén kinh té tiép tuc ting truéng 6n dinh.

Du b&o tang tridng GDP tiép tuc tang truéng so véi 2020: Véi kich ban kém lac quan khi dich
bénh kéo dai sang thang 10/2021, GDP Viét Nam van dugc ky vong van sé ting truéng & muc 5,5% -
5,9%. Trong kich ban lac quan hon, tang truong GDP Viét Nam du béo sé dat murc 6,2% néu dich bénh
dugc khong ché trong thang 08/2021.

Biéu do 4: Tang truéng GDP Biéu do 5: Ty 1€ lam phét
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Nguon: Fiinpro, VFS téng hop Ngudn: Fiinpro, VFS téng hop
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1.2. Chinh phu

duy tri cac chinh sach hoé trez nen kinh te

1.2.2. Nang room tin dung va duy tri lii suét & mirc thiap hd tro' doanh nghiép

Nang room tin dung cho cac ngan hang: NHNN cho phép nang room tin dung tir mirc 10-12%

Ién 15% véi mot s ngan hang 1a tin tich cuc. Viéc ndi room gilp ting ngudn tin dung ma cac doanh

nghiép c6 thé tiép can dugc dé tiép tuc tng pho véi dai dich Covid. Dy b4o du ng tin dung cua céc
TCTD s¢ tang 4,7% trong quy 3 va tang 13,1% ca nam 2021.

Duy tri 14i sudt cho vay ¢ mitc thdp: thyc hién chi truong cia NHNN va Chinh phu, cudi thang

6, dau thang 7 nhiéu ngan hang ciing da giam l4i suit cho vay tir 0,5% - 2% dé tiép tuc hd trg cac

doanh nghiép. V&i quy mé tin dung toan nén kinh té hién trén 10 triéu ty dong, |4 suat cho vay giam

0,5%/nam thi doanh nghiép c6 thé tiép can dwoc thém hang chuc nghin ty dong tin dung.

Biéu d6 6: L&i suit cho vay ctia ngan hang
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1.2. Chinh phu

duy tri cac chinh sach hoé trez nen kinh te

1.2.3. PAy manh diu tu cdng, tap trung vao co sé ha ting dé hd tre nén kinh té

Pady manh dau tw cdng tao hiéu irng |an téa hé tro nén kinh té: Tinh dén hét thang 6/2021, vén

dau tu thude ngan sach nha nudc da giai ngan duoc gan 172 nghin ty dong, tang 10,2% so véi cing ky

nam trude nhung ciing méi chi dat 37% so v6i ké hoach dé ra cua Chinh phu.

Du kién toc do giai ngan dau tu c¢éng sé duoc diy manh trong nhimg thang cudi nim. Ngay

23/5/2021, Nha nuéc ban hanh chi thi 13/CT-TTg 2021 vé day nhanh tién do va nang cao chét luong

dau tu cong giai doan 2021 — 2015. Pong thoi Chinh phu ciing dua ra chi dao cho dén hét quy 3/2021

cac dy &n giai ngan dudi 60% ké hoach s& duoc diéu chuyén von sang cac du &n co téc do giai ngan

cao hon. Véi su vao cudc quyét liét caa Chinh phu va dir liéu thdng ké lich str, du kién giai ngan dau

tu ¢Ong sé& ting toc manh vao ntra cudi nam va co thé dat ty 1& giai ngan 1&n dén 93 - 95% cua ca nim

2021.
Biéu dd 7: Vén dau tw thudc ngan sach
nha nwéc
6T-2021
(nghin ty dong)
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Nguén: GSO, VFS téng hop

e Bao cao chién lugc dau tu nira cuoi nam 2021
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duy tri cac chinh sach ho trez nen kinh té

Gidi ngan dau tw cdng hién tdp trung VAo co s¢ ha tang, Xay dung dong X4, cao téc, dir an xay
cau, ... Tinh dén hét thang 6/2021, Bo giao théng vén tai 1a co quan nhan duogc sd voén dau tu 16n nhat
Ién dén 13,2 nghin ty dong, ting gan 70% so v&i cung ky; Bo xay dung ciing nhan dugc luong von dau

tu 16n dat 288 ty dong ting gan 120% so vai cling ky nam Ngoai.

Bibu db 9: PAu tw cdng B9 GTVT Biéu db 10: PAu tw cong BY xay dung
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Nguon: GSO, VFS téng hop Nguén: GSO, VFS téng hop

Pdy manh dau tw cONg VA0 co s¢ ha tang mang lai loi ich: (1) Tao hiéu ting lan téa thic dy ting
truong kinh té; (2) Hoan thién co s ha ting hd trg thu hdt dong von FDI vao Viét Nam, dén dau lan
s6ng chuyén dich FDI tir Trung Qudc; (3) Thlc day ting trudng cho cac nganh xay dung, vat lidu xay
dung, dic biét 1a nganh bat dong san chiém ty trong 16n trong nén kinh té Viét Nam.

Bang 2: Nhiéu dw an diu tw cong dwge didy manh trong nim 2021

Vén diu tu (1 ddng) | Tho dibm khoi cong | D kién hoa thanh
Duw &n san bay Long Thanh TP HCM 109.112 2021 2025

RO 2 ({2 Tl = UL TP HCM 47.800 2021 2026
Lwong)

6c TP HCM — Moc Bai TP HCM 10.668 2021 2026
Bgi“’l',‘lgu;’g”g dai 1 (Hoang Cau— IR 7.700 2021 2021-2025
Cao téc Tuyén Quang — Phi Tho  [RSERNGN 3.271 2021 N/A
CAu Vinh Tuy 2 Ha Noi 2.540 2021 2021-2025

. . . Nagudn: VFS téng hop ‘d
Bao cao chién lugc dau tu nira cuoi nam 2021 VIETHRST
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duy tri cac chinh sach hoé trez nen kinh te

1.2.4. Mé rong tiém chiing toan qudc huéng dén mién dich cong dong vao diu nim 2022

Muc tiéu dat mién dich cong dong vao dau nam 2021: Viét Nam hién dang ddy nhanh chién
dich tiém ching vaccine phong Covid-19. Chinh phua hién dit muc tiéu tiém ching cho tat ca ngudi
dan do tudi trén 18 tir thang 7/2021 t6i thang 4/2022. Theo cac ngudn tin ¢ong bd thi dén hét nam
2021 Viét Nam s& nhap vé 120 triéu lidu vaccine du dé tiém cho 60 triéu ngudi truong thanh, twong
duong v6i hon 60% dan s trong nam 2021. Vi vay, theo chdng t6i 16 trinh tiém chung cho nguoi

trudng thanh trong quy 1 nam 2022 1 hoan toan c6 thé thyc hién duogc.

Bang 3: Lich trinh 120 triéu liéu vaccine vé Viét Nam trong nim 2021

. Thang 3/2021, By y té dam phén, hing khéng cé vaccine dé

5 triéu liéu vaccine Moderna cung cip trong nam 2021

e  Thang 5/2021, Hang uy quyén cho Zuellig Pharma phan phdi 5
triéu liéu cho Viét Nam. TP H6 Chi Minh dé nghi dwoc mua.

L : : e  Thang 6/2021, B y té dam phéan va dat théa thuan mua 20
20 tri€u lieu vaccine Sputnik V o . .
triéu liu vaccine Sputnik V trong nam 2021.

e  Thang 10/2020, khi vaccine dang thir nghiém thi Bo y té da
dam phén mua 30 triéu lidu.

e Ngay 24/2/2021, 117.600 liéu dau tién vé& Viét Nam.

e Ngay 25/5/2021, 288.100 lidu tiép theo vé Viét Nam.

e  Thang 10/2020, khi vaccine dang thir nghiém thi Bo y té da
dam phén mua 31 triéu liéu.

e Ngay 20/5/2021, Bo y té ky hop ddng mua vaccine.

e Tién do cung tmg Q3/2021: 15,5 triéu liéu; Q4/2021: 15,5 triéu

30 tri¢u lieu vaccine AstraZeneca

31 tri¢u liéu vaccine
Pfizer/BioNtech

liu.
e Q3/2020, Bo y té dam phén, chuan bi cac diéu kién theo yéu
cdu cia COVAX.
Sl el ViAo Théang 9/2020, COVAX phé duyét nam 2021 Viét Nam duoc
tro tai trg 38,9 triéu lidu.

e Ngay 1/4/2021, 16 811.200 liéu dau tién vé Viét Nam.
e Ngay 16/5/2021, 16 1.682.400 liéu tiép theo vé Viét Nam.

Nguén: MOH, VFS téng hop
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duy tri cac chinh sach hoé trez nen kinh te

1.2.5. Ting trwéng xuit khiu nho sy hoi phuc nhu ciu tir nhirg thi treomg xuit khau thé gioi

Nhu cau hoi phuc tir thi truong xudt khau thé giéi: tinh hinh tiém Vaccine van dang dugc day
nhanh va c6 nhiéu két qua tich cuc bai cac qudc gia trén thé gii. Pac biét khu vuc Hoa Ky va EU
dang c6 ty 1é tiém cao nhat thé gidi, trong d6 M c6 55,18% dan sé duoc tiém mot mii va 47,74% dan
s6 tiém hai mii, ty 16 nay dbi voi EU 13 54,68% va 40,41%.

Biéu d6 11: Ty 1¢ tiém vaccine Covid-19 ciia cac nén kinh té 16n
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Nguén: Ourworldindata, VFS téng hop
Véi toc do tiém vaccine cao, du b&o nén kinh té ciia khu vuc My va EU sé& tiép tuc hdi phuc
manh mé trong nira cubi nam nay. Nho dé, nhu cau nhap khau hang héa tir hai khu vuc trong diém
nay sé tiép tuc gia toc va tao ra co hoi 16n déi véi linh vuc xuat khau cia Viet Nam. Mot loi thé khéc
v6i hoat dong xuat khau cua Viét Nam 12 viéc An Do - mot ddi thu canh tranh 16n van dang gip kho

khan trong viéc kiém soét dich bénh.

Biéu d6 12: Dién bién Nhap khiu ciia cAc thi treong My, EU, va Trung qudc
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Nguon: Statista, Eurostat, FRED, VFS téng hop
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duy tri cac chinh sach hé tro nén kinh té

Céac hiép dinh FTA thic ddy hoat dong xudt khau: céc hiép dinh thuong mai FTA nhu EVFTA
v6i thi truong Chau Au, hay RCEP véi ASEAN bao gém ca Trung Québc, Han Qudc, Nhat Ban,
Australia va New Zealand s& thlic dy linh vuc xuat khau Viét Nam trong ntra cudi nam 2021. Cu thé:

(1) Hiép dinh EVFTA s& gilp x6a bo thué nhap khau 1én téi 99,2% s6 dong thué, tuong duong

99,7% kim ngach xuét khau ctia Viét Nam theo 16 trinh 7 nam.

(2) Theo hiép dinh RCEP, dén cudi 16 trinh 15-20 niam, cac nudc ddi tac s& x6a bo thué quan cho

Viét Nam tir 90%-92% s6 dong thué. Riéng cac nudc ASEAN s& x6a bo tir 85-100% sb dong

thué cho Viét Nam.

Pinh huwéng Chinh phii weu tién khoi phuc hoat dong kinh té: cac khu vuc kinh té 16n, thanh phd
¢6 nhiéu khu cong nghiép, cum cbng nghiép, ctra khau qudc té 16n duoc Chinh phi wu tién trién khai
tiém chung vic Xin sém nhu thanh phé HCM, Ha Noi, Hai Phong, Bic Ninh, Bic Giang, Binh
Duong...

Tin hiéu tich cuc tir kim Biéu d6 13: Kim ngach xuét khiu 6 thang va ci nim

A e z A - 400.
ngach Xuat khau 6 thang dau nam -
350. :

Billions USD

tang manh: dat 157,63 ty USD,
300. 282.655
. .. 264.267
tang 28,4% so voi cung ky ndam s50. 243483
truc. Dy kién, theo B Cong 200.
158.335

Thuong, kim ngach xuit khau 6 150. 114,180 122533 122789
thang cubi nam sé& tiép tuc ting 1o

, 50.
truong khoang 21,7%, va ke
hoach ca nim tang khoang 4-5%. 6 théng dau nim Candm

m2018 m=2019 m2020 m2021

Nguén: Fiinpro, VFS téng hop
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\/ 1.2. Chinh phi

IETFIRST]

SECURITIES

duy tri cac chinh sach hoé trez nen kinh te

1.2.6. Tiép tuc trién khai cac géi hd tro doanh nghiép va ngwdi dan

Chinh phui tiép tuc duy tri va trién khai cac goi hé tro doanh nghiép va nguoi dan virot qua kho

khan do dnh huong tiéu ciee ciia dich Covid 19 lan 4:

Vao thang 04/2021, Chinh phii da trién khai Nghi dinh 52 nham gi&n va hon thoi han nop thué
cua doanh nghiép va nguoi lao dong. Giai phap nay tuwong duong véi mot khoan vay khéng tinh 1ai

v6i gid tri 115.000 ty dong cta Chinh phu cho doanh nghiép va nguoi lao dong.

Mdi day, Chinh phu tiép tuc thdng qua Nghi quyét 68 kém khoan tro cap 26.000 ty dong. Trong
12 chinh séch, c6 7 ndi dung lién quan dén hd tro tryc tiép tién mat dinh ky cho cac ddi twong bi anh
huong truc tiép boi dich bénh nhu 13 lao dong ngimg viée, mat viée, FO, F1, tré em, vién chirc hoat

dong nghé thuat, huéng dan vién du lich va ho kinh doanh.

\

@ Bao céo chién luge dau tu ntra cudi nam 2021 VIETFIRST



=

Rai ro van dén tir dich Covid 19 1an2

IETFIRST]

SECURITIES -

v&i bién thé Delta dién bién-phirc tap

Biéu do 14: i;;“:h%ét s6 ca nhiém Dich bénh tac dong manh vao nhitng khu vire kinh

2000 té trong diém cia Viét Nam: Hién nay, s ca nhiém
10005 COVid-19 & Viét Nam tang Ién nhanh chéng, tinh dén thoi

20000 diém ngay 15/7/2021 Viét Nam da c6 4 ngay lién tiép c6
15000 hon 2000 ca nhiém Covid-19, dinh diém I cac tinh mién
10000 Nam dac biét la TP HO Chi Minh véi hon 19.905 ca
5735 nhiém cao gan gip 4 1an so voi tinh dimg thi hai 1a Bac

o gso 1686 1933 Giang v6i 5.735 ca nhiém. C4c tinh trong diém cong

Pdng BicNinh  Binh Bic  TPH)
Théap Duong Giang Chi Minh

nghiép 16n nhu Bac Ninh, Binh Duong dang trong trang
‘ 7 thai bao dong khi dich bénh c6 nguy co bung phat.
Nguén: MOH, VFS téng hop

Rii ro 16 trinh tiém ching Vdc xin bi chdm: Dit liéu tiém chiung cho thiy tinh dén ngay
14/7/2021, Viét Nam da c6 4.15 triéu nguoi tiém it nhat 1 liéu, va c6 67.701 nguoi tiém méi, tic 1a chi
méi ¢ 4,3% dan sé Viet Nam duoc tiép can véi vaccine. Py 1a ty 1é rat thap, tham chi néu so tuong
quan toc do tang truong trong sd nguoi nhidm Covid-19 va s ngudi duoc tiém, ¢ thé thay tang truong
s6 nguoi duge tiém chung dang cham lai S0 véi sd ca nhiém. Diéu nay day Ién rui ro vé viée 16 trinh

tiém Vaccine Covid-19 bi cham lai.

Biéu db 15: Twong quan giira s6 ca nhiém Biéu d6 16: Dan sé da tiém chiing
va s0 nguoi dwoe tiém chiing
4,500,000 400,000
4,500,000 45,000
4,000,000 40,000 4,000,000 350,000
3,500,000 35,000 3,500,000 300,000
3,000,000 30,000 3,000,000 250,000
2,500,000 25,000 2 500000
200,000
2,000,000 20,000 2,000,000
1,500,000 15,000 150000
1,000,000 10,000 1,500,000
500,000 5,000 1,000,000 100,000
0 0 50,000
SSASIALISIARE S o ’I ||M| |||” M ||||||||||
O OO OO D O~ 0 et IAR1IATIIN (1117t
e e e L B B e e e e i e DOMNMOOWMONNTND O A ©
g o oS e oo SNBSS INIISSAISE
SSSSSSSSRSR88R8E 888833338888855
=Bl ehbebabebebebebebs!
R , AN AN AN AN AN AN NN AN NN
Téng sb dan di tiém RERIEIKJIKIKJIRKIKKRR
Tong 56 ca nhiém Covid-19 . S dén tiém mai Téng sb dan da tiém
Nguon: Ourworldindata, VFS téng hop Nguén: Ourworldindata, VFS téng hop
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\/ 2.2. Dinh gia cua thi trwong Viét Nam

IETFIRST]

SECURITIES

Biéu d6 17: So sanh chi s6 P/E ciia Viégt Nam véi
m@t s0 nwée khac trong khu vue

Malaysia

Viét Nam

10 15 20 25 30 35

o
&

Nguon: VFS téng hop

van @ miec hap dan

Dinh gia VN-Index so vdi Cac thi
truwong chirng khoan trong khu vue: Tinh
dén dau thang 7/2021, VN-Index da giam
vé quanh méc 1.270 tuong duong véi dinh
gid PE la khoang 17,x. Pay la muc dinh
gia kha hap dan néu so séanh voéi mic dinh
gid tir 29 — 30 cua céc thi truong chung
khoan trong khu vuc nhu Indonexia, Thai

Lan, Philipines

Dinh gid VN-Index so vdi cac dinh
lich sir: néu so sanh véi muc dinh gia PE
thang 4/2008 Ién t6i 31,4x hay thang
4/2018 la 22,6x thi mirc dinh gid PE 17,x &

thoi diém hién tai cling dang & muc thap.

Pinh gia ré ciia VN-Index dua trén nén dy bao tang trucng loi nhudn doanh nghiép quy 2/2021
kha quan: Vi du bdo KQKD quy 2/2021 tich cuc tiang truong hon 20% so vai cung ky, dinh gid P/E
ctia VN-Index dy kién s& con diéu chinh vé mirc ré hon nita la khoang 16,X.

Biéu d6 18: Bién dong ciia VN-Index va P/E
1600 25

1400

20
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1000 15

800
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400
200

0 0
1/4/2011 1/4/2012 1/4/2013 1/4/2014 1/4/2015 1/4/2016 1/4/2017 1/4/2018 1/4/2019 1/4/2020 1/4/2021
—V/N-Index P/E co ban
Nguén: Fiinpro, VFS t6ng hop ‘{
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2.3. Dw bao
IETFIRST]

SECURITIES

thi trieorng chirng khoan: Viet Nam

Piéu chinh va tich lily di ngang trong ngdn han dén hét thang 7/2021: Mic du, VN-Index di co
mirc chiét khau khd manh hon 10% tir viing 1.420 vé quanh mirc 1.270 nhung trudc nhimng dién bién
phirc tap cua dich Covid 19 1an 4 thi ching tdi dy bao thi trudng s& tiép tuc gip khd khin trong ngin
han. Dy b4o VN-Index s& bién dong di ngang trong khoang tir 1.200 dén 1.300 cho dén hét thang 7 va
hdi phuc dan tré lai vao dau thang 8. Thoi diém hoi phuc ciing 12 lGc két qua kinh doanh quy 2 cia céc

doanh nghiép da cong bd hoan toan va dich Covid 19 duoc khong ché tré lai.

VN-Index duy tri da ting trén co sé hoi phuc ciia nén kinh té va c6 thé can moc 1.500-1.550 vao
cuoi nam 2021:

+ Can cir trén mirc dy bo vé dinh gia PE ctua VN-Index trd nén hap dan sau moa cong b hét két
qua kinh doanh quy 2/2021.

+ Dong lyc ting trudng trong ngan trung dai han cua VN-Index vin duoc duy tri gidp chi sé ¢6
thé quay tro lai muc dinh gia PE & ving 19,x

+ Dich Covid 19 14n 4 dugc khéng ché vao cudi thang 7 hoic dau thang 8/2021

+ L trinh tiém vic xin dugce ddy nhanh va dat két qua kha quan vao dau 2022

@ Béo céo chién lugc dau tu nira cudi nam 2021 VIET‘F{[RST
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IETFIRST]

SECURITIES

3.1. Trien vong cac nhdm nganh

ntra cudi nam 2021

TRIEN CO PHIEU
- NGANH VONG TIEU PIEM TIEU BIEU

Ngén hang

Chirng khoén

Bt dong san

Thily san

Ban 1é

Dét may

Thép

Cang bién

Dau khi

o

Hang khong

=

Dién

=

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Tich cuc

Kém kha
quan

Tang trudng tin dung nam 2021 céi thién hon S0 vGi ndm trude & mue tir 12-13%

NHNN néi room tin dung don thai Théng tu 03 duoc ban hanh gitip cac ngan hang dam bao
tang trudng tin dung va kiém soat no xiu

S6 lugng tai khoan mé méi du kién trong nira cudi nam tiép tuc tang, lrong tién mét db vao
thi trrong chimg khoan du kién doi dao khi mat bang I4i sudt van ¢ mic thip

Thanh céng tang vén va thanh khoang thi truong du kién c6 thé dat téi 40 nghin ty/phién.
Céc chinh sach hd trg vé luat chimg khodn,, thay déi v& hé théng, sn giao dich tiép tuc thic
day thanh khoan thi trudng.

BDS nha ¢:

Ngudn cung thiéu hut khién du bao gia nha ¢ tiép tuc ting 15%-20% dén cudi nam 2021
Hanh lang phép Iy nhw Luét dau tu, Luat xay dung dugc sira dbi cling viéc I4i suét cho vay
duy tri & mec thap 1a dong luc 16n cua nganh

BDS KCN:

FDI vao KCN 1H/2021 dat 6,98 ti USD, ting 35% YoY cho thiy nhu cau cho cac KCN van
dang cao. Gia thué bt dong san KCN du béo tiép tuc tang 8-10% trong nira cudi nam 2021
Piu tu cong vao co so ha ting tao thudn loi cho viét két ndi cac khu cong nghiép vai chudi
cung tmg

Kim ngach xuét khu thily san 1H/2021 dat 4,1 ti USD, ting 13,6% YoY, dat 47,1% ké
hoach ca nam. Dy bao xuét khiu thuy san 2H/2021 dat 4,9 ti USD.

Kim ngach xuét khéu nira cudi 2021 tang truong 21% nhd cAc thi truong xuat khau 1on nhw
M§, EU héi phuc nhanh va cac hiép dinh FTA

Téng mirc béan 16 hang héa va dich vy 1H/2021 tang 4,9% YoY va dy b4o tiép tuc ting trong
nhiing thang cudi nam.

GMV Viét Nam s€ bung nd trong 5 nam tdi vdi tang trudng kép dat 29%, dat 52
ty USD GMV vao nam 2025

Du béo xuét khéu dét may s& ting khoang 10% so vé6i nam 2020, twong duong véi 39 ty
usD.

Viét Nam da tham gia 17 hi¢p dinh FTA, trong d6 c¢6 14 hiép dinh FTA da c6 hi¢u luc, mo
ra co hdi uu dai thué cho hang dét may xuét khiu.

Duy tri & mtrc cao gan 17.000 VNB/Kg do nhu ciu tiéu thu thép ting manh

Nhu cau tiéu thy thép ky vong s& tang 2-3% trong nim 2021 do dau tu cong vé co s6 ha ting
va phét trién BDS duoc ddy manh.

Gi4 cude container hién tai dat 8.000 USD/container cao gép 4 lan muc trude dich. Du béo
gia cude c6 thé sé tiép tuc ting cao va dat dinh vao Q4/2021.

Nhu ciu vén tai du béo van ting céc nén kinh t& 16n mé cira trd lai khién nhu ciu cac mat
hang xuét khu tang.

Gi4 dau dy kién kh6 vuot xa viing gid 80 USD/thiing do OPEC+ théng nhét tang nhe san
luong tir thang 08/2021

Céc biéc phéap gian cach duoc p dung c6 thé khién nhu ciu tiéu thu xang dau trong nudc
khong dat ky vong

Céc duodng bay néi dia dén cAc tinh phia Nam bj gién doan do 1an buing phat thir 4 cua dich
Covid tai Viét Nam

Du kién mé lai mot sé duong bay quéc té dén chau Au va chau Uc trong quy 3/2021

Téng san lugng dién san xuat v nhap khdu 1H/2021 dat 128,51 ty kKWh, tang 7,4% so véi
cung ky

Mitc d6 tiéu thy dién ciia khu vire mién Nam duoc d béo s& tiép tuc duy tri giam trong sudt
thoi gian thuc hién gi&n cach xa hoi tai 19 tinh/thanh phé.

Bao cao chién luoc dau tu nira cudi nam 2021

TCB, VPB,
MBB

SSI, MBS,
VND

VHM, NLG

KBC, SzC

FMC, ANV,
VHC

MWG, DGW,
PNJ

VGT, STK,
TCM

HPG, HSG,
NKG

GMD, HAH,
VSC

PLX, OIL,
BSR

HVN, VJC,
ACV

GEG, NT2,
GHC
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/IETFIRST 3.2. Mot s6 nganh tidu biéu

SECURITIES

3.2.1. Nganh Ngéan hang
> Pong luc ting trwéng dén tir ky vong ting truwdng tin dung va kiém soat ng xiu

« Nhiéu ngan hang duogc chap thuan ting muc gidi han tin dung ca nam tir 10 - 12% Ién t6i 15 -
17%.

+ Hang loat ngan hang c6 ké hoach ting vén dé dap tmg nhu cau ting trudng tin dung, déng thoi
dam bao ti 1¢ an toan von (CAR).

« Théng tu 03/2021/TT-NHNN duoc ban hanh gilp giam ap luc trich 1ap du phong ng xau cua
cac ngan hang thuwong mai khi khoang thoi gian da dugce gidn ra trong 3 nam thay vi phai trich
1ap rit manh cac khoan ng x4u chi trong nim nay.

« Pinh gia van con hap dan khi mic P/E co ban hién tai ¢ mutrc 13,X x4p xi voi muc trung binh 5

nim la 13,x hodc van kha thap khi so voi dinh thiét 1ap nam 2018 14 21 x.

Biéu d6 19: P/E co ban nganh Ngan hang
25.00

21.10
20.00

13.09
15.00

10.00

5.00

0.00
01/05/2015 01/05/2016 01/05/2017 01/05/2018 01/05/2019 01/05/2020 01/05/2021

@ P/E cO ban average min

Nguén: Fiinpro, VFS t6ng hop
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[ETFIRST] 3.2.1 Nganh Ngan_ hang

SECURITIES

> Mt s6 c6 phiéu dang chd y

2021 (1%) | 2021 (1%) | BVPS | fwd [ ngann Luin diém dau t

+ Ty 16 CASA 42,7% cao nhat nganh gép phan gitp

TCB duy tri vi thé top 3 ngan hang c6 chi phi vén
thip nhat thi trudong trong 3 nam lién tiép, trong do,
CIR ludn nh6 hon 35%.

356.199 15.840 25100 2,21 2,26 + TCB s¢ hitu ty 1€ ng x4u thép nhét nganh 0,5%, ty

1¢ bao ng xdu 170% dimg thir 2 toan nganh.

+ Ngudn vén vimg chic vi CAR 15,8% gidp thic
day cho vay BPS.

+ TCB duoc ndi room tin dung tir 12% lén 17%.
+ Viéc béan lai 49% c6 phan FE Credit thu vé 1,4 ti
USD tao ra ngudn von 16n cho VPB.

S . 26500 266 226 Ké hoach tim kiém ddi tac chién lugc hoan tit
trong nam nay sau khi da giam room khdi ngoai vé
15%.

+ VPB dugc ndi room tin dung tir 8,5% lén 12,1%.

+ Chét luong tai san tiép tuc dugc duy tri nho ty 16 ng

xu thap (1,29%) va ty 1é bao ng xau cao (127%).

+ K& hoach tang von 38% vao cudi nam 2021 gi

330.780 10560 15900 2,05 2,26 © hogeh ting von 38% a0 cudt nam 2021 gitp
nang cap hé thong va mé réng kinh doanh vao phia

Nam.

+ MBB dugc néi room tin dung tir 10,5% lén 15%.
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/IETFIRST 3.2. M6t s6 nganh tiéu biéu

SECURITIES

3.2.2. Nganh Chirng khoan

> Pong luc ting treéng dén tir sy bung ndé manh mé ciia nha dau tw méi tham gia thi truomg

* Xu hudng cong nghé hod (md méi tai khoan EKyc - don gian hoa thu tuc, giao dich online) va
dich bénh covid 19 van dang dién bién phirc tap tiép tuc day nhanh sé lwong nha dau tu moi
tham gia thi truong khoan. Dy kién s& c6 khoang 600 nghin tai khoan mé méi trong 6 thang
cudi nam 2021.

« Su nang cap hé théng giao dich phat trién bdi KRX hay viéc sap nhap san va sta doi luat
chung khoén tao nén tang cho su phat trién ciia thi truong ching khoan va gia tang co hi tién
Ién thi truong mai nodi.

» LA&i suét cho vay duy tri xu hudng giam va & mirc thap tao ra ngudn von gié ré doi dao cho nha
dau tu tham gia thi truong chting khoan. Dong tién tir nhiéu kénh dau tu khac, dic biét la tiét
kiém tiép tuc bi thu hit vao kénh chimg khoan.

* V6i khoang 10.000 ty ting vbn clng véi nhimng du bao vé viéce thi trudng ching khoan sé tiép
tuc s0i dong trong nira cudi 2021 s& gilp cac cong ty ching khoan duy tri da ting truong loi
nhuan manh mé&, dic biét 1 cac cong ty cd thé manh vé nghiép vu mdi gisi va cho vay
margin.

« LNST quy 2.2021 ting truéng manh mé, cling v6i nhip diéu chinh cua thi trudng vira qua sé
kéo muc dinh gia binh quan cua cac cong ty chimg khoan vé mirc PB hip dan trong khoang tir
15-16
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/IETFIRST] 3.2.2. Nganh Chtrng khoan

SECURITIES

> Mt s6 ¢6 phiéu dang chiy

) DT2021 | LNST2021 | EPS | P/E P/E s

+ SSI la cong ty chimg khoan dau nganh (ting

truong loi nhuan Q1 dat 4.611% YoY)
5.263 1.870 2.900 20x 13,6x

+ SSI la cong ty din dau vé hoat dong mdi gidi

chiing khodn, cho vay margin

+ Tiém nang md rong tép khach hang do: : (1) top 6

thi phin mdi gi¢i va top 3 1B; (2) huéng lgi nho hé
1.500 470  1.800 20x 13,62 sinh thai cua ngan hang MB.

+ MBS la mot trong nhitng doanh nghiép dau tién
tang von, s& som giai quyét van dé cang margin

+ Top 4 cong ty c6 thi phan mdi gi6i tai san HSX
Q1/2021 (7,13%)

+ Doanh thu va loi nhuén 4n tuong (ting truéng DT
2.556 1.000 2.556 20x 13,62 va LNST Q1/2021 dat 144% va 843% YoY)

+ Ap dung sb héa hé thong giam thiéu chi phi quan
ly (chi phi quan ly ctia cong ty chi chiém 19,4%
doanh thu nam 2020)

\
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/IETFIRST 3.2. M6t s6 nganh tiéu biéu

SECURITIES

3.2.3. Nganh Bit dong san

> Pong lye ting truong dén tir viée co sé ha ting dwoc nAng cip nho diy manh dau tw cong

« Chinh phu diy manh dau tu cdng véi nhiéu du an phét trién co so ha tang tap trung tai cac
viing kinh té trong diém tao hiéu mg tich cuc cho nganh bat dong san.

- Cé&c dy an dan dung nhu Sén bay Long Thanh (TP HCM) hay duong vanh dai 1 (Hoang
cau — Voi Phuc) (Ha Nbi) tao hiéu tng tich cuc cho khu vuc bat dong san lan can.

- Céc du an giao thdng van tai nhu cao téc Bién Hoa-Viing Tau, cao tbc Dau Gidy-Phan
Thiét, cao téc Bic-Nam gilp két ndi cac khu cong nghiép véi chudi cung tng

« Luat Xay dung stra d6i va Luat Pau tu sira doi ¢6 hiéu lyc tir 01/01/2021 gop phan xir ly cac
vudng méc trong thi tuc dau tu xay dung.

« M0i trudng I4i sut cho vay cua cac ngan hang tiép tuc duoc duy tri & mic thap cing véi viéc
nhiéu ngan hang dugc néi room tin dung gitp viéc huy dong vdn cua cac ca nhan va doanh
nghiép tré nén thuan loi hon.

« Tong vén FDI dang ky vao cong nghiép ché bién ché tao 6 thang dau nam dat 6,98 ti USD,
tang 10,3% so véi cung ky nam 2020 cho thdy nhu cau ciia nha dau tu nude ngoai voi cac khu
cong nghiép van dang & muc cao.

« Muc dinh gi4 hién tai cua nganh Bit dong san ndi chung duoc danh gia 12 hap dan khi mac P/E
chi bang mot nira so véi giai doan bung nd tao dinh nim 2018 va thap hon mirc trung binh 5

nam.

Biéu d 20: P/E co ban nganh Bit dong san
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Nguén: Fiinpro, VFS téng hop
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/TIETFIRST] 3.2.3. Nganh Bat.déng san

SECURITIES

> Mot s6 c6 phiéu dang cha y

= DT2021 LNST EPS P/E P/E A aeX A

+ Cong ty ddu nganh BBS v6i quy dét 16n nhét Viét
Nam véi 16.400ha

VHM
+ e A z A 0, A ~ A

S0 90000 35000 10700  13x  20,6x T innden2021,coden 92% tong quy dat chua duge
trién khai, du dia tang trudng khong 10.

139.000 )

+ Tinh hinh tai chinh vitng chac, lanh manh thuong
hiéu uy tin di cung véi hé sinh thai ding cap.

+ Tang truong loi nhuan Q1/2021 an tugng dat 366
ty dong tang 213% YoY.

+ Ném giit nhiéu quy dit sach & TP Ho Chi Minh
ciing nhu cac khu vuc 1an can nhu Png Nai, Long

13.519 1.367 3.899 13x 20,6x R
An, Can Tho.

+ Loi nhuén ky vong 16n tir cac du &n ma ban tai TP
Hb Chi Minh nhu Mizuki Park, Akari city trong bdi
canh cung nha & TP H6 Chi Minh dang khan hiém.
+ KBC s6 hitu quy dat KCN sin sang cho thué 16n
voi hon 768ha.

+ KBC gir vi thé dan dau trong viéc thu hat FDI véi
danh muc khach hang la nhitng tap doan cong nghé
16n. Diéu nay gilp nang cao va cing cd vi thé,

6.600 2000  4.257 7X 20,6x ) L a 3
thuong hiéu ciia KBC véi cic nha dau tu quoc té.

+ Dy an Trang Cat, duoc cong ty tich liy gan 10 nim
trude v6i gid von thap, c6 thé s& thuc hién ban lai 1
phan du &n va thu khoan loi nhuén 16n trong nam
2022.
+ SZC c6 quy dat 16n, khoang 2,000ha dit sach tai
KCN Sonadezi Chau buc. Trong do, c6 khoang
1,500ha san sang cho thué, dién tich cho thué kha
dung 16n nhat tai tinh Ba Ria Viing Tau, va c6 kha
ning lap day ké hoach kinh doanh 10 nim tiép theo
584 176 2.100 20x 20,6x i ST,

+ Gi& cho thué khu cdng nghiép tai BR-VT da tang
hon 40% trong vong hai ndm, mirc tang trudéng cao
nhét trong cac KCN phia Nam, dat 78 USD/m2/ky
thué tai Q1/21.
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/IETFIRS T 3.2. M6t s6 nganh tiéu biéu

SECURITIES

3.2.4. Nganh Thiiy san
> Pong luc ting truéng dén tir ky vong vé sw hdi phuc ciia cac thi trwdng xuit khau trong

diém trong nira cudi nim 2021

* Nho dién bién dich bénh trd nén on dinh hon trén thé gidi, nhu cau nhap khau hang hoa tir
cac thi truong xuat khau trong diém ciia Viét Nam nhu My, Trung Qudc, EU dan hoi phuc va
gia tang tro lai. Nho d6, gia tri kim ngach xuat khau thuy san 6 thang dau nam dat 4,1 ti
USD, tang 13,6% so véi cing ky va dat 47,1% ké hoach. Dy béo linh vuc xuat khau thiy san
tiép tuc tang truong manh va dat 4,9 ti USD trong nira cubi nam 2021.

« Hiép dinh EVFTA gilp cé4c san pham tdm nguyén liéu ciia Viét Nam duoc mién thué khi xut
khau sang thi truong EU. Bén canh d6, nhitng san pham nhu tdm ché bién hay ca tra mic du
phai giam thué suit theo 16 trinh 7 ndm nhung muc thué suat trong nhiing nam dau déu dugc
vu dai hon nhiéu o voi mie thué co s¢ hay thué suat wu ddi GSP cil.

Biang 3: CAc loai thué ddi véi cac mit hang dwec giam thué theo 19 trinh

Loai thué suat n;-l?)r/gn Té“."fhé ii;ia;‘;gi ACé tra tggitl';i;: Il;fp Céﬂtra phi-le
liu bién lanh dong lanh lanh dong lanh
Co so 12% 20% 4,5% 4,5% 5,5% 5,5%
Gwasicse P o  ss%
CEVFTA (Namdhy) 0% % 45w 45k 550 5125%

Nguon: VFS t6ng hop

« Tuy nhién, véi su xut hién ctia chung Delta c4c ca mac Covid trén thé gidi dang ting toc tro
lai.. Néu tdc d6 tiém chung khdng duoc khong duoc diy nhanh, cac bién phap chdng dich co
thé s& dugc chinh quyén cac nude chit tré lai. Khi do, ky vong vé viéce gia ting xuat khau cia

Viét Nam sé& gdp trd ngai.

\

e Béo céo chién lugc dau tu nira cudi nam 2021 VIETFIRST



/IETFIRST] 3.2.4 Nganh_ Thuy san

SECURITIES

> Mt s6 c6 phiéu dang cha y

) DT2021 | LNST | EPS | PIE | PIE s

+ Co hdi mé rong thi phan khi cac d6i thia nhw An Do van
dang trong giai doan héi phuc sau dich bénh.

+ M6 rong dién tich nudi tom, ting ty 18 tu chu 1én dén
4.650 238  3.865 9x 17,7 50% vao nam 2025

+ Nang cao ning lyc san xuit thdng qua dau tu xay dung
hai nha may moi, ting gap doi cong suit so vai hién tai,
du kién di vao hoat dong trong nim 2022

+ Sau POR 16, ANV dugc mién mirc thué chéng ban pha
gia tir 2,39 USD/kg vé& 0 USD sang thi trudng My gitp
tang loi thé v& chi phi xuét khiu hang so véi cac doanh
nghiép cung nganh tai Viét Nam.

3.900 212 2.096  15x 17,7+ Dy an ving nudi c4 tra Binh Phu v&i tong dién tich 600
ha di co ban hoan thanh trong dau nim 2021.

+ Du an dién nang luwong mat troi giai doan 2 — dién mat
troi ndi tai ving nuéi Binh Pha hoan thanh gép phan tao
dong luc tang trudng.

+ Lity ké xuét khau c4 tra nira dau nam 2021 dat 788 triéu
USD, tang 18% so véi ciing ky niam ngoéi nhd xuat khiu
sang My tang manh 170%. Trong d6, VHC la doanh
nghiép c6 ty trong xuit khiu cé tra hang diu cua Viét
Nam.

8.500 700 4.526 9x  17,7x . x . s , .
+ Nho viée duge mién mirc thué chong ban phé gia sang

thi truong My, kim ngach xuét khau cua VHC sang My
tang truong 16% trong thang 6/2021.

+ Mang Collagen va Gelatin ciia VHC tiép tuc dat mirc
tang trudng cao trén 2 con sb trong nam 2021.
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3.3. Tong két cac co phiéu dang chi y

VHM
139.000
+29%

Gia tham chiéu tqi ngay 22/07/2021
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H#i sé H6 Chi Minh
Lau 1,117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q. 1, TP. HCM
Dién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website: www.vfs.com.vn

Chi nhanh Ha N
Tang 9B, Toa nha Leadvisors place, 41A Ly Théi T6, P. Ly Théi T6, Q. Hoan Kiém, Ha Noi
Pién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Tuyén bé mién trach nhiém: Bdin quyén thuéc vé Cong ty CP Chirng khodn Nhat Viét (VFS).
Nhitng théng tin si dung trong bao co duwoc thu thdp tie nhitng nguon déang tin cdy va VFS khong
chiu trach nhiém vé tinh chinh xac ciia ching. Quan diém thé hién trong bao céo nay la ciia (cac)
tac gia va khdng nhdt thiét lién hé véi quan diém chinh thire ciia VFS. Khong mér thdng tin ciing
nhue y kién nao dwoc viét ra nham muc dich qudng céo hay khuyén nghi mua/ban bdt ky chirng
khoan nao. Bao cao nay khdng diwrgc phép sao chép, tai ban bai bat ky c& nhan hodc t6 chire ndo

khi chira dwoc phép ciia VFS.
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https://www.vfs.com.vn/

