
BÁO CÁO CẬP NHẬT

BẢN TIN CHỨNG KHOÁN 12 THÁNG 9 NĂM 2016

CHỈ SỐ THỊ TRƯỜNG

9/9/2016 8/9/2016 +/- 7 ngày 30 ngày YTD

Sàn HSX 666.88 666.07 0.81 -0.3% 2.9% 16.1%

Sàn HNX 84.47 84.69 -0.22 0.5% 2.7% 6.3%

KLGD TB (triệu CP) 136.08 151.70 -16 0.8% -3.7% -10.0%

GTGD TB (tỷ VNĐ) 2,805.03 3,198.93 -394 -2.0% 5.1% 19.4%

GIAO DỊCH CỦA NHÀ ĐẦU TƯ NƯỚC NGOÀI DIỄN BIẾN CHUNG THỊ TRƯỜNG

Khối lượng Giá trị (tỷ) HSX HNX

Giao dịch Mua 14,441,029    588               Số cổ phiếu tăng giá 102              112              

Giao dịch Bán 21,014,554    820               Số cổ phiếu giảm giá 96                76                

Mua/(Bán) ròng (6,573,525)    (232)             Số cổ phiếu đứng giá 113              191              

GD Mua/Tổng GD 41% 42% Số CP tăng/Tổng số CP 33% 30%

GD Bán/Tổng GD 59% 58% Số CP giảm/Tổng số CP 31% 20%

DIỄN BIẾN NGÀNH

Vốn hóa

(tỷ VNĐ)

Sở hữu 

NĐTNN
P/E  P/B ROE ROA

Bất động sản 197,100         -24% 17                1.2               8% 4%

Cao su 13,186            -49% 10                1.3               13% 7%

Chứng khoán 35,965            -60% 16                1.1               7% 4%

Công nghệ viễn thông 21,676            -49% 12                1.2               12% 6%

Dược và hóa chất 41,080            -46% 15                2.4               15% 10%

Khoáng sản 29,204            -46% 24                3.4               6% 4%

Năng lượng 98,131            -49% 16                1.9               12% 8%

Ngân hàng- Bảo hiểm 414,795         -15% 20                1.6               9% 1%

Thép 38,215            -49% 9                  1.2               15% 7%

Dầu khí 70,745            -49% 8                  0.9               12% 7%

Nhựa- Bao bì 27,152            -44% 13                2.3               19% 11%

Thực phẩm 214,402         -65% 20                3.2               18% 11%

Vận tải & Cảng 49,389            -45% 10                1.3               15% 9%

Vật liệu xây dựng 57,083            -47% 10                2.4               22% 12%
Xây dựng 225,900         -48% 12                1.7               16% 5%

GIAO DỊCH CỦA 20 MÃ CHỨNG KHOÁN CÓ VỐN HÓA LỚN

Giá hiện tại SLCPLH SHNN EPS 2015 EPS 2016e P/E 2016 CT tiền '15

BVH 60,000         680,471         25.1% 1,652          1,477          40.6 1,000          

VIC 48,800         2,153,238      11.5% 636              1,393          35.0 0

MSN 69,000         756,075         29.2% 1,965          2,513          27.5 0

VNM 143,000       1,451,465      58.3% 5,837          5,695          25.1 6,000          

EIB 10,500         1,229,432      28.0% 33                469              22.4 0

STB 9,900            1,803,653      14.6% 905              444              22.3 0

GAS 64,500         1,913,348      2.6% 4,400          3,703          17.4 1,700          

VCB 38,700         2,665,020      20.9% 1,626          2,251          17.2 1,000          

NT2 35,100         284,876         21.2% 4,095          2,552          13.8 2200

MWG 140,000       146,597         49.0% 7,305          10,232        13.7 0

SSI 21,600         480,033         58.3% 1,680          1,583          13.6 0

ACB 17,700         896,273         30.0% 1,145          1,342          13.2 700              

HT1 28,100         317,952         11.0% 2,323          2,390          11.8 0

HPG 44,300         842,784         37.3% 5,579          3,797          11.7 1,000          CTCP CHỨNG KHOÁN QUỐC TẾ VIỆT NAM

CTG 17,400         3,723,404      29.8% 1,208          1,697          10.3 1,000          PHÒNG PHÂN TÍCH VÀ TƯ VẤN ĐẦU TƯ

DPM 28,600         391,334         23.8% 3,295          3,138          9.1 4,000          9 Nguyễn Công Trứ, Phường Nguyễn Thái Bình , Quận 1

BID 16,300         3,418,715      1.9% 1,434          1,849          8.8 1,200          Thành phố Hồ Chí Minh

MBB 14,900         1,631,181      20.4% 1,968          1,741          8.6 500              Tel : +84 8 3915 2930

FPT 45,700         459,344         49.0% 4,386          5,488          8.3 2,000          Fax : +84 8 3915 2931

PVD 26,800         348,050         32.2% 4,102          4,781          5.6 1,500          

* Nguồn: Dữ liệu tổng hợp của VIS. Khối lượng CPLHBQ tính theo đơn vị ngàn cổ phiếu. Cổ tức bằng tiền tính theo thực chia trong kỳ.

NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

Mã CK
Thông tin định giá

Tăng/giảm Tỉ lệ tăng/giảm

Thông tin cơ bản

Trong tuần 05/9–09/9 tại sàn HSX chỉ số VN INDEX
giảm 2.31 điểm (-0.35%), tại sàn HNX chỉ số HNX
INDEX tăng 0.43 điểm (+0.51%). Trong phiên giao
dịch cuối tuần ngày 09/9, chỉ số VN INDEX đóng cửa
ở mức 666.88 điểm, tăng 0.81 điểm (+0.12%) so với
ngày 08/9; chỉ số HNX INDEX giảm 0.22 điểm (-
0.25%), đóng cửa tại mức 84.47 điểm.

Khối lượng giao dịch trên hai sàn HSX và HNX trung
bình trong tuần đạt 137.7 triệu cổ phiếu/phiên, tăng
0.8% so với khối lượng giao dịch bình quân của tuần
trước (136.7 triệu cổ phiếu/phiên). Giá trị giao dịch
bình quân tăng khoảng 2% (2,921/2,860 tỷ
đồng/phiên) so với tuần trước đó. Riêng ngày
09/9, thống kê cho thấy tại sàn HSX có 33% mã
chứng khoán tăng và tỉ lệ này ở sàn HNX là 30%.
Đồng thời, tỉ lệ cổ phiếu giảm giá ở hai sàn giao dịch
HSX và HNX lần lượt ở mức 31% và 20%.

Nhà đầu tư nước ngoài (NĐTNN) tiếp tục BÁN ròng
cả 5 phiên trong tuần với giá trị 1,068 tỷ đồng. Trong
8 phiên liên tiếp bán ròng kể từ 30/8, NĐTNN bán
ròng 1,360 tỷ đồng. Trên sàn HSX nhà ĐTNN BÁN
mạnh nhất (theo hình thức khớp lệnh) 5 mã chứng
khoán: VNM (1,158 tỷ), VCB (334 tỷ), HPG (153
tỷ), PVD (124 tỷ), và MSN (104 tỷ); đồng thời MUA
mạnh nhất (theo hình thức khớp lệnh) 5 mã chứng
khoán sau: VNM (625 tỷ), HPG (125 tỷ), HSG (117
tỷ), VCB (91 tỷ), và MSN (64 tỷ).

Chỉ số dòng tiền MFI của VN INDEX lại tiếp tục giảm
xuống còn 50.2 điểm từ mức 53.4 điểm của tuần
trước, cho thấy dòng tiền dẫn dắt thị trường vẫn
chưa tham gia tích cực. Chỉ số RSI cũng giảm nhẹ còn
57.3 điểm so với mốc 58.5 điểm vào ngày 01/9. Khối
lượng giao dịch bình quân/phiên tại sàn HSX chỉ
khoảng 97.4 triệu cổ phiếu/phiên (tăng 1.6% so với
mức 96 triệu cổ phiếu/phiên trong tuần trước). Tại
sàn HNX khối lượng giao dịch bình quân khoảng 40.6
triệu cổ phiếu/phiên (giảm 0.2% so với con số 40.7
triệu cổ phiếu/phiên trong tuần trước).

Chúng tôi vẫn duy trì quan điểm về thị trường như
tuần trước và dự báo tuần 12/9 – 16/9 sẽ tiếp tục là
tuần đi ngang trong biên độ giá 648 – 680. Nếu chỉ số
VN INDEX rớt khỏi ngưỡng hỗ trợ 648 điểm của
đường kênh giá, nhà đầu tư cần hạn chế giao dịch và
quan sát chỉ số dòng tiền MFI tại ngưỡng hỗ trợ 620
(chi tiết như trong mục phân tích kỹ thuật).

Danh mục giao dịch lướt sóng trong tuần đáng
chú ý bao gồm: 1) DHA, 2) BMI, 3) BHS, 4)
KBC, 5) FPT, 6) VNS, và 7) VTO.
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BẢN TIN CHỨNG KHOÁN 12 THÁNG 9 NĂM 2016

BIẾN ĐỘNG THỊ TRƯỜNG TẠI HSX TRONG TUẦN

Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị

FLC 23,333,180 VNM 1,868,872,000,000 FLC                   4,666,636 VNM      373,774,400,000 

KBC 22,700,870 HPG 868,913,000,000 KBC                   4,540,174 HPG      173,782,600,000 

HPG 20,028,730 HSG 727,920,000,000 HPG                   4,005,746 HSG      145,584,000,000 

HSG 16,459,940 VCB 611,546,000,000 HSG                   3,291,988 VCB      122,309,200,000 

DLG 15,663,480 SBT 445,213,000,000 DLG                   3,132,696 SBT        89,042,600,000 

Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị

VNM 4,190,240 VNM 625,357,060,000 VNM 7,843,620 VNM 1,157,817,580,000

HPG 2,867,100 HPG 124,885,729,000 VCB                   6,814,370 VCB 334,094,210,000

HSG 2,643,090 HSG 117,024,412,000 PVD                   4,673,010 HPG 153,066,212,000

VCB 1,913,530 VCB 90,590,975,000 STB                   3,710,100 PVD 123,900,726,000

BHS 1,574,090 MSN 64,144,805,000 HPG                   3,545,450 MSN 104,227,335,000

BIẾN ĐỘNG THỊ TRƯỜNG TẠI HNX TRONG TUẦN

Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị

PVX 27,325,017 PVS 263,900,481,400 PVX                   5,465,003 PVS        52,780,096,280 

PVS 12,457,665 VCG 179,208,062,400 PVS                   2,491,533 VCG        35,841,612,480 

HUT 11,173,755 HUT 140,592,083,100 HUT                   2,234,751 HUT        28,118,416,620 

VCG 10,911,022 SCR 102,828,531,000 VCG                   2,182,204 SCR        20,565,706,200 

SCR 10,301,312 SHN 99,889,522,200 SCR                   2,060,262 SHN        19,977,904,440 

Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị Mã CK Khối lượng Mã CK Giá trị

PVS 2,684,900 PVS 57,004,530,000 PVS 7,358,400 PVS 156,060,860,000

BVS 638,900 NET 12,548,130,000 SCR                   3,156,700 SCR 31,487,490,000

VND 591,900 BVS 10,004,770,000 HUT                      702,000 VCG 9,986,310,000

SHS 505,000 IVS 7,930,500,000 SHB                      680,800 HUT 8,690,000,000

IVS 500,900 DBC 7,649,810,000 VCG                      613,000 SHB 3,577,700,000

GIAO DỊCH CỦA NHÀ ĐẦU TƯ NƯỚC NGOÀI

GIÁ TRỊ MUA/(BÁN) RÒNG THEO THÁNG (TỶ VNĐ) GIÁ TRỊ MUA/(BÁN) RÒNG THEO NGÀY (TỶ VNĐ)

* Nguồn: Vietstock Finance, CafeF, Dữ liệu tổng hợp của VIS

NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

Top 5 cổ phiếu có khối lượng NN 

MUA khớp lệnh cao nhất

Top 5 cổ phiếu có giá trị NN MUA 

khớp lệnh cao nhất
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BÁO CÁO CẬP NHẬT

BẢN TIN CHỨNG KHOÁN 12 THÁNG 9 NĂM 2016

ĐỒ THỊ GIAO DỊCH VN INDEX Chỉ báo Ngắn hạn Trung hạn Dài hạn

KHÁNG CỰ 680 700 N/A

HỖ TRỢ 640 600 577

MFI 50.2 58.4 N/A

MACD N/A N/A N/A

Nhận định thị trường

ĐỒ THỊ GIAO DỊCH HNX INDEX Chỉ báo Ngắn hạn Trung hạn Dài hạn

KHÁNG CỰ 87 92 N/A

HỖ TRỢ 80 78 N/A

MFI 44.6 57.6 N/A

MACD N/A N/A N/A

Nhận định thị trường

N/A = Not applicable

* Nguồn: Dữ liệu tổng hợp của VIS

NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

Trong tuần 05/9 – 09/9, VN INDEX giảm 2.31 điểm (-
0.35%). Khối lượng giao dịch bình quân/phiên tại
sàn HSX chỉ khoảng 97.4 triệu cổ phiếu/phiên (tăng
1.6% so với mức 96 triệu cổ phiếu/phiên trong tuần
trước). Cuối ngày 09/9, VN INDEX đóng cửa ở mức
666.88 điểm, tăng 0.81 điểm (+0.12%) so với ngày
08/9.

Dự báo tuần 12/9 – 16/9 sẽ tiếp tục là tuần đi ngang
trong biên độ giá 648 – 680. Nếu chỉ số VN INDEX rớt
khỏi ngưỡng hỗ trợ 648 điểm, nhà đầu tư cần hạn
chế giao dịch và quan sát chỉ số dòng tiền MFI.

Chỉ số dòng tiền MFI lại tiếp tục giảm xuống còn 50.2
điểm từ mức 53.4 điểm của tuần trước, cho thấy
dòng tiền dẫn dắt thị trường vẫn chưa tham gia tích
cực. Chỉ số RSI cũng giảm nhẹ còn 57.3 điểm so với
mốc 58.5 điểm vào ngày 01/9.

MACD ngắn hạn đã cho tín hiệu tiêu cực dù đây là tín
hiệu yếu. Tín hiệu MACD trung hạn cho thấy thị
trường vẫn đi ngang.

Chỉ số HN INDEX vẫn tiếp tục tăng ngắn hạn với khối
lượng giao dịch bình quân khoảng 40.6 triệu cổ
phiếu/phiên (giảm 0.2% so với con số 40.7 triệu cổ
phiếu/phiên trong tuần trước). Cuối ngày 09/9, HN
INDEX đóng cửa ở mức 84.47 điểm, giảm 0.22 điểm
(-0.25%) so với ngày 08/9. Trong tuần, HN INDEX
tăng 0.43 điểm (+0.51%).

Ngưỡng kháng cự ngắn hạn và trung hạn vẫn được
giữ nguyên mức 87 và 92 điểm. Trong khi
đó, ngưỡng hỗ trợ ngắn hạn là 80 điểm và ngưỡng
hỗ trợ trung hạn vẫn là mức 78 điểm.

Chỉ số dòng tiền MFI giảm xuống mức 44.6 điểm từ
mốc 48.7 điểm do ảnh hưởng từ độ trễ của mức giảm
của tuần trước; RSI tăng nhẹ lên 53.6 điểm 52.6
điểm (01/9: 52.6 điểm) cho thấy dòng tiền đã tham
gia bắt đáy tại HNX khi chỉ số MFI đang dần tiến vào
vùng QUÁ BÁN (30-40 điểm).

Tín hiệu tích cực MACD trong trung hạn của HN
INDEX đã bắt đầu xuất hiện. Tuy nhiên, chỉ số cần vài
phiên giao dịch tăng điểm nữa để khẳng định xu
hướng.

VISecurities
CHỨNG KHOÁN QUỐC TẾ



BÁO CÁO CẬP NHẬT

BẢN TIN CHỨNG KHOÁN 12 THÁNG 9 NĂM 2016

LỊCH SỰ KIỆN ĐÁNG CHÚ Ý TRONG THÁNG 9/2016

Ngày giao dịch 

không hưởng 

quyền

Ngày đăng ký 

cuối cùng
Ngày thực hiện

Mã chứng 

khoán

Sàn giao 

dịch

12/09/2016 VNM HOSE Niêm yết cổ phiếu bổ sung - 241,903,505 CP

12/09/2016 13/09/2016 10/10/2016 PSP UPCoM Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 500 đồng/CP

12/09/2016 SHN HNX Giao dịch bổ sung - 3,766,600 CP

12/09/2016 VDN UPCoM Giao dịch bổ sung - 979,835 CP

13/09/2016 14/09/2016 ASM HOSE Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

13/09/2016 14/09/2016 NET HNX Thưởng cổ phiếu, tỷ lệ 40%

14/09/2016 15/09/2016 18/10/2016 SD2 HNX Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 600 đồng/CP

14/09/2016 15/09/2016 30/09/2016 PSI HNX Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

14/09/2016 15/09/2016 TCS HNX Thưởng cổ phiếu, tỷ lệ 100:79

14/09/2016 15/09/2016 17/10/2016 DIH HNX Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 1,000 đồng/CP

14/09/2016 15/09/2016 14/10/2016 HTV HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 1,000 đồng/CP

14/09/2016 15/09/2016 28/09/2016 SMC HOSE Trả cổ tức đợt 1/2016 bằng tiền, 500 đồng/CP

14/09/2016 15/09/2016 24/10/2016 VNC HNX Trả cổ tức đợt 1/2016 bằng tiền, 700 đồng/CP

14/09/2016 15/09/2016 05/10/2016 VTX UPCoM Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

15/09/2016 16/09/2016 AAA HNX Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

15/09/2016 FLC HOSE Giao dịch bổ sung - 23,567,204 CP

15/09/2016 TRS UPCoM Giao dịch bổ sung - 110,648 CP

15/09/2016 16/09/2016 28/09/2016 ST8 HOSE Trả cổ tức đợt 2/2016 bằng tiền, 2,000 đồng/CP

15/09/2016 16/09/2016 06/10/2016 TAC HOSE Họp ĐHCĐ bất thường năm 2016

15/09/2016 16/09/2016 VIC HOSE Thưởng cổ phiếu, tỷ lệ 1000:225

15/09/2016 16/09/2016 27/09/2016 KDC HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 1,400 đồng/CP

15/09/2016 DXP HNX Giao dịch bổ sung - 15,749,684 CP

15/09/2016 16/09/2016 30/09/2016 TDW HOSE Trả cổ tức đợt 2/2015 bằng tiền, 1,600 đồng/CP

15/09/2016 16/09/2016 PTB HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng cổ phiếu, tỷ lệ 10:2

16/09/2016 LIG HNX Giao dịch bổ sung - 5,966,826 CP

19/09/2016 20/09/2016 THS HNX Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

19/09/2016 20/09/2016 KPF HOSE Họp ĐHCĐ bất thường năm 2016

19/09/2016 20/09/2016 08/10/2016 QBS HOSE Họp ĐHCĐ bất thường năm 2016

19/09/2016 MBB HOSE Giao dịch bổ sung - 230,606,250 CP

19/09/2016 20/09/2016 04/10/2016 CT3 UPCoM Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 1,000 đồng/CP

19/09/2016 20/09/2016 30/09/2016 D2D HOSE Trả cổ tức năm 2016 bằng tiền, 1,000 đồng/CP

19/09/2016 20/09/2016 26/09/2016 D2D HOSE Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

19/09/2016 20/09/2016 30/09/2016 SFC HOSE Trả cổ tức đợt 2/2015 bằng tiền, 2,500 đồng/CP

19/09/2016 20/09/2016 30/09/2016 PVI HNX Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 2,000 đồng/CP

20/09/2016 21/09/2016 05/10/2016 SFN HNX Trả cổ tức đợt 1/2016 bằng tiền, 800 đồng/CP

20/09/2016 VNM HOSE Giao dịch bổ sung - 241,903,505 CP

20/09/2016 21/09/2016 SBT HOSE Thưởng cổ phiếu, tỷ lệ 24%

20/09/2016 21/09/2016 SBT HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng cổ phiếu, tỷ lệ 6%

21/09/2016 22/09/2016 MEC HNX Trả cổ tức năm 2012 bằng cổ phiếu, tỷ lệ 100:8

21/09/2016 22/09/2016 CDO HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng cổ phiếu, tỷ lệ 100:15

21/09/2016 22/09/2016 CDO HOSE Thực hiện quyền mua CPPHT, tỷ lệ 2:1, giá 10.000 đồng/CP

22/09/2016 HHS HOSE Giao dịch cổ phiếu thay đổi niêm yết - 20,000,000 CP

23/09/2016 26/09/2016 17/10/2016 IJC HOSE Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 400 đồng/CP

23/09/2016 26/09/2016 29/09/2016 IJC HOSE Lấy ý kiến CĐ bằng văn bản

27/09/2016 28/09/2016 20/10/2016 PET HOSE Trả cổ tức năm 2016 bằng tiền, 500 đồng/CP

03/10/2016 04/10/2016 14/10/2016 DDV UPCoM Trả cổ tức năm 2015 bằng tiền, 250 đồng/CP

04/10/2016 HQC HOSE Giao dịch bổ sung - 132,000,000 CP

21/10/2016 NSC HOSE Giao dịch bổ sung - 122,000 CP

* Nguồn: CafeF, Vietstock Finance & Dữ liệu tổng hợp của VIS

NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG
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NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

CHƯA LO VỀ “LỆCH PHA” CHO VAY NGẮN HẠN

Theo thông tin từ Thời báo ngân hàng, tỷ trọng cho vay ngắn hạn của
một số NHTM chiếm trên 50% tổng dư nợ tín dụng sẽ tạo cơ hội giảm
lãi suất trong tương lai. Với tỷ lệ cho vay ngắn hạn của 3 NHTM lớn
(Vietcombank, VietinBank, BIDV) lần lượt ở mức 58.1%, 55.4% và 55.1%;
nhiều ý kiến cho rằng hoạt động cho vay trong hệ thống NH đang có “sự lệch
pha” đối với tín dụng ngắn hạn. Giới phân tích lập luận, khi tỷ lệ cho vay ngắn
hạn của các NHTM lớn tăng cao có nghĩa là hầu hết nguồn vốn được dồn vào
cho vay cá nhân, hộ gia đình và cho vay tiêu dùng. Từ đó, phần vốn trung - dài
hạn dành cho mục đích đầu tư cải tiến công nghệ, xây dựng cơ sở hạ tầng…
của cộng đồng DN bị hạn chế. Tuy nhiên, phân tích trên diễn biến thị trường
và so sánh mức tăng trưởng cho vay ngắn hạn ở các NHTM so với các năm
trước thì có thể thấy rằng nỗi lo được mô tả là “lệch pha” tín dụng ngắn hạn
chưa phải là vấn đề đáng ngại. Thậm chí, nếu nhìn dưới góc độ thị trường thì
diễn biến này còn có thể xem là một dấu hiệu tích cực…

Tỷ trọng cao nhưng tăng chậm
Báo cáo tài chính 6 tháng đầu năm của Vietcombank cho thấy, trong nửa đầu
năm 2016, tỷ lệ cho vay ngắn hạn trên tổng dư nợ của NH này đạt mức
58.1%; trong khi đó cho vay trung, dài hạn lần lượt chỉ ở mức 11.5% và
30.4%. Với tổng dư nợ cho vay của Vietcombank ước khoảng gần 453,000 tỷ
đồng, dễ dàng có thể tính toán rằng khoảng gần 250,000 tỷ đồng đã được NH
này dồn vào các hợp đồng cho vay ngắn hạn. Tương tự, tại VietinBank và
BIDV, khi tỷ lệ cho vay ngắn hạn ở mức trên 55%, nghĩa là phần vốn cho vay
ngắn hạn của hai TCTD này nếu cộng lại đã đạt mức xấp xỉ 600,000 tỷ đồng.
Nếu cộng thêm cả phần dư nợ cho vay ngắn hạn của
Vietcombank, Agribank, và một số NHTMCP có tỷ lệ cho vay ngắn hạn cao
trên 37% như ACB, MB, Sacombank, SHB… thì có thể tỷ trọng dư nợ cho vay
ngắn hạn của những NH lớn hiện nay đang ở mức 50-55% tổng dư nợ tín
dụng.

Thế nhưng tỷ trọng cho vay ngắn hạn trong từng TCTD ở mức cao như trình
bày ở trên không phải là một hiện tượng bất thường. Hơn nữa nó đang phản
ánh phù hợp với quy luật là NH chỉ cung ứng vốn ngắn hạn cho nền kinh tế
còn vốn dài hạn thuộc về thị trường vốn (chứng khoán, trái phiếu, các loại
giấy tờ có giá…).

Quan sát tại Vietcombank cho thấy, liên tiếp trong các năm từ 2012 đến
nay, tỷ lệ dư nợ cho vay ngắn hạn của NH này vẫn luôn duy trì quanh mức từ
59-64%. Kết thúc 6 tháng đầu năm 2016, tỷ lệ cho vay ngắn hạn thậm chí còn
giảm khoảng 1% (từ 59% xuống 58.1%) so với cuối 2015. Nếu so về mức độ
tăng trưởng thì cho vay ngắn hạn ở Viecombank trong 6 tháng qua tăng chậm
hơn nhiều so với cho vay trung dài hạn. Bởi trong 6 tháng, mức tăng trưởng
cho vay ngắn hạn tại NH này chỉ tăng khoảng 7.8% trong khi cho vay
trung, dài hạn tăng trưởng ở mức 14.7%. Tại VietinBank tình hình cũng diễn
ra tương tự. Tăng trưởng cho vay trung, dài hạn của NH này được ghi nhận ở
mức trung bình 11.6%, trong khi đó cho vay ngắn hạn chỉ tăng trưởng ở mức
8.9%. Tỷ lệ đóng góp của dư nợ ngắn hạn trong cơ cấu tổng dư nợ của
VietinBank theo đó có sự giảm nhẹ từ mức 56% vào cuối năm 2015 xuống
55.4% vào cuối tháng 6/2016. (Theo Thời báo Ngân hàng, Vietstock)

CPI THÁNG 9 DỰ BÁO TĂNG NHẸ

Cục Quản lý giá - Bộ Tài chính dự báo chỉ số giá tiêu dùng (CPI) tháng
9/2016 sẽ tăng nhẹ so với tháng 8/2016. Theo cơ quan này, trong tháng
9/2016 sẽ có một số yếu tố tác động gây sức ép tăng nhẹ lên mặt bằng
giá cả hàng hóa như: giá xăng, dầu, học phí, viện phí… Theo đó, hai đợt
điều chỉnh tăng giá xăng dầu ngày 19/8 và ngày 5/9 vừa qua sẽ được tính
vào kỳ tính chỉ số giá tháng 9/2016. Cùng với đó, nhu cầu tiêu dùng trong
ngày tựu trường; nhu cầu vui chơi, giải trí trong dịp nghỉ lễ 2/9 và Rằm
Trung thu; giá thực phẩm có thể tiếp tục tăng... cũng là những yếu tố có thể
đẩy giá một số hàng hóa, dịch vụ tiêu dùng tăng.

Đồng thời, một số địa phương tiếp tục lộ trình tăng giá học phí năm học
2016-2017 trong tháng 9/2016 cũng sẽ tác động làm tăng chỉ số giá tiêu
dùng trong tháng 9. (Theo Tapchitaichinh.vn)

CÁC THÔNG TIN KINH TẾ NỔI BẬT 5/9 – 11/9

Áp thuế nhập khẩu 0% với trứng Artemia theo đề xuất của Bộ Tài
chính
Bộ Tài chính vừa có ý kiến về thông tin: "Chính phủ bãi bỏ Thông tư
98/2016/TT-BTC của Bộ Tài chính, đưa thuế nhập khẩu mặt hàng Artemia
về 0%" mà một số báo đăng tải thời gian qua.

Theo đó, mức thuế suất thuế nhập khẩu 0% với mặt hàng trứng Artemia
nêu trên là sự đồng ý của Chính phủ với kiến nghị của Bộ Tài chính về giảm
mức thuế suất nhập khẩu của mặt hàng trứng Artermia từ 3% xuống 0% tại
Nghị định số 122/2016/NĐ-CP.

Chính thức ra mắt Cục Hải quan Hà Nam Ninh
Ngày 10/9/2016, tại Ninh Bình, Tổng cục Hải quan (Bộ Tài chính) đã tổ
chức Lễ công bố Quyết định của Thủ tướng Chính phủ về việc thành lập Cục
Hải quan Hà Nam Ninh trực thuộc Tổng cục Hải quan. Theo đó, đây là Cục
Hải quan thứ 35 trong hệ thống tổ chức bộ máy ngành Hải quan, thực hiện
chức năng quản lí Nhà nước về Hải quan tại 3 tỉnh: Ninh Bình, Hà Nam và
Nam Định, trụ sở được đặt tại tỉnh Ninh Bình.

Thực hiện thí điểm hoàn thuế điện tử từ ngày 1/11/2016
Đó là thông tin được bà Lê Thị Duyên Hải - Vụ trưởng Vụ Kê khai và Kế toán
thuế, Tổng cục Thuế cho biết trong kế hoạch triển khai thực hiện hoàn thuế
điện tử của Tổng cục Thuế. Theo đó, Tổng cục Thuế sẽ tiến hành thí điểm
hoàn thuế điện tử từ ngày 1/11/2016 tại 5 địa phương là Hà Nội, TP. Hồ Chí
Minh, Đồng Nai, Bình Dương và Hải Phòng.

Tăng thu 8.2 nghìn tỷ đồng từ thanh, kiểm tra trong 8 tháng
Tính đến tháng 8/2016, cơ quan Thuế đã thực hiện thanh tra, kiểm tra
39.15 nghìn doanh nghiệp. Qua đó, xử lý tăng thu 7.1 nghìn tỷ đồng. Đồng
thời, đôn đốc, cưỡng chế thu được 26.25 nghìn tỷ đồng tiền nợ thuế năm
2015 chuyển sang.

Cơ quan Hải quan đã thực hiện trên 4.6 nghìn cuộc thanh tra, kiểm tra sau
thông quan, xử lý tăng thu cho ngân sách 1.1 nghìn tỷ đồng. Thực hiện thu
hồi và xử lý được 259 tỷ đồng số nợ thuế của các tờ khai phát sinh trước
ngày 31/12/2015.

8 tháng, thoái vốn gần 3,000 tỷ đồng, thu về trên 5,700 tỷ đồng
Trong 8 tháng đầu năm 2016, các đơn vị đã thoái vốn được 2.921 tỷ
đồng, thu về 5,767 tỷ đồng. Trong đó, tại 5 lĩnh vực nhạy cảm (gồm: Chứng
khoán, Bảo hiểm, Ngân hàng – Tài chính, Bất động sản, Quỹ đầu tư), các Tập
đoàn, Tổng công ty đã thoái vốn được 381 tỷ đồng, thu về 424 tỷ đồng.

Tổng Công ty Đầu tư và Kinh doanh vốn Nhà nước (SCIC) đã bán 1,277 tỷ
đồng, thu về 3,374 tỷ đồng. Tại các lĩnh vực khác, các Tập đoàn, Tổng công
ty Nhà nước đã thoái vốn được 1,261 tỷ đồng, thu về 1,968 tỷ đồng.

Tín dụng nền kinh tế tăng 9.09%
Thông tin trên được Ngân hàng Nhà nước công bố trong thông cáo gửi các
cơ quan báo chí về tình hình hoạt động ngân hàng tháng 8/2016. Theo
đó, Ngân hàng Nhà nước cho biết, đến ngày 23/8/2016, tín dụng tăng
9.09% so với cuối năm 2015. Từ đầu năm đến nay, tốc độ tăng trưởng tín
dụng được nhận định diễn ra với nhịp độ khá ổn định, cơ cấu tín dụng tiếp
tục chuyển dịch, tập trung vào sản xuất kinh doanh, các lĩnh vực ưu tiên để
hỗ trợ có hiệu quả hơn cho tăng trưởng kinh tế.

Tồn kho bất động sản còn gần 35,000 tỷ đồng
Tính đến ngày 20/8/2016, tổng giá trị tồn kho bất động sản còn khoảng
34,724 tỷ đồng, so với tháng 12/2015 giảm 16,165 tỷ đồng (giảm 31.77%);
so với thời điểm 20/7/2016 giảm 1,234 tỷ đồng, theo tin mới nhất từ Bộ
Xây dựng. Theo đánh giá của Bộ Xây dựng, tồn kho bất động sản tiếp tục
giảm nhưng tốc độ đã chậm lại. Lượng tồn kho chủ yếu là đất nền tại các dự
án xa trung tâm chưa có hạ tầng đầy đủ.
(Theo Tapchitaichinh.vn)
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NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

VNS có doanh thu trung bình xe cao hơn đối thủ trong ngành nhờ chiến lược
đầu tư đúng đắn. Mặc dù VNS không phải là hãng taxi giá cước rẻ nhưng
doanh thu mang lại của công ty và doanh thu trung bình 1 xe đều cao hơn đối
thủ đầu ngành khác. Đồng thời chỉ số này của công ty trong những năm qua
vẫn tăng. Số quãng đường một xe taxi của hãng vận chuyển ước tính đã tăng
hơn 15% trong năm 2015 làm cho doanh thu trung bình xe của hãng tăng
trưởng dù giá cước trung bình giảm.

Kết quả kinh doanh có phần vượt trội như vậy là do VNS có chiến lược đầu tư
tập trung hơn so với đối thủ khác: (1) chỉ đầu tư vào ngành nghề kinh doanh
chính và số đầu xe hoạt động qua đó vượt qua Mai Linh trở thành hãng đứng
đầu ở địa bàn Hồ Chí Minh, (2) tập trung hoạt động ở ít địa bàn hơn so với
đối thủ giúp mật độ xe trên 1 tỉnh cao hơn nhiều so với các hãng khác. Cụ thể
mặc dù Mai Linh có hơn 10.000 xe cao gần gấp đôi so với VNS chỉ hơn 6.000
xe nhưng số tỉnh thành VNS chỉ có 6 tỉnh trong khi ở Mai Linh là 50.

Nhờ có độ phủ xe lớn VNS đã đáp ứng được tâm lý bắt xe trên đường của
khách hàng và trở thành thương hiệu đáng tin cậy. Độ phủ xe lớn còn làm
tăng hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp taxi, chỉ cần khoảng 20% số đầu
xe trên thành phố đã giúp thị phần doanh thu của doanh nghiệp chiếm 45%
thị trường và qua đó doanh thu trung bình xe của VNS cao gần gấp đôi so với
đối thủ đứng thứ 2 là Mai Linh. (Theo Mai Hương, Bizlive/Vietstock)

VĨNH HOÀN: SẢN LƯỢNG XUẤT KHẨU THÁNG 8/2016 ĐẠT MỨC KỶ LỤC
MỚI

Sản lượng xuất khẩu tháng 8 của Vĩnh Hoàn (MCK: VHC) đạt mức tăng
trưởng cao nhất từ trước đến nay, tăng 41% so với cùng kỳ năm 2015.

Theo đó, VHC công bố mức sản lượng xuất khẩu tháng 8 của Công ty đạt mức
tăng trưởng cao nhất từ trước đến nay, tăng 41% so với cùng kỳ năm 2015
nhờ tăng công suất từ xưởng chế biến mới đưa vào hoạt động từ đầu tháng 8
tại Nhà máy Vạn Đức, Tiền Giang.

Công ty cho biết kim ngạch xuất khẩu đã hồi phục lên mức 25.5 triệu USD sau
khi sụt giảm vào tháng 7 do quy định kiểm tra 100% các lô hàng xuất vào thị
trường Mỹ của Bộ NN & PTNT, kim ngạch xuất khẩu tháng 8 đã tăng trở lại
14% so với cùng kỳ đạt 184.5 triệu USD.

Vĩnh Hoàn hiện đang lắp đặt dây chuyền sản xuất sản phẩm cá tẩm sốt
teriyaki nướng, dự kiến đi vào hoạt động vào tháng 9/2016. Việc triển khai
dây chuyền này là một trong chiến lược nhằm tối đa hóa giá trị từ các sản
phẩm giá trị gia tăng theo công thức của khách hàng đã được thông qua tại
Đại hội đồng cổ đông thường niên 2016.

Theo báo cáo thường niên 2015 của CTCP Vĩnh Hoàn (VHC), trong chiến lược
phát triển dài hạn trong 3 năm tới, VHC đặt mục tiêu lợi nhuận không dưới
500 tỷ đồng, doanh thu trên 10,000 tỷ đồng vào năm 2018. HĐQT VHC dự
kiến tốc độ tăng trưởng bình quân năm 15 - 20%. Riêng năm 2016, kế hoạch
kinh doanh đã được cổ đông thông qua với doanh thu dự kiến 7,700 tỷ
đồng, lợi nhuận sau thuế hợp nhất của cổ đông công ty mẹ 350 tỷ đồng. Mức
chia cổ tức dự kiến 15-20%. (Theo Thùy Dương, InfoNet/VHC/Vietstock)

VINASUN VẪN NÓNG DÙ PHẢI ĐẤU VỚI UBER VÀ GRAB

Cổ phiếu đầu ngành Taxi, Vinasun chiếm thị phần đứng đầu tại TP.HCM
– Bình Dương và đang mở rộng hoạt động sang Đồng Nai. Tính đến
cuối năm 2015 công ty hiện có 6,141 xe taxi dẫn đầu ngành về quy mô.
Không những thế, lợi nhuận của công ty trong luôn đạt mức tăng
trưởng gần 30% trong vòng 5 năm trở lại đây.

Diễn biến giao dịch gần đây
Gần như giảm dần đều trong năm 2015, giá cổ phiếu của VNS đã có thời
điểm chỉ có hơn 24,000 đồng/cổ phiếu, tương ứng với mức P/E là 5.5 lần.

Biến động lớn mới bắt đầu xuất hiện vào đầu tháng 3/2016 sau thời gian
không giữ được kiên trì, cùng với những lo ngại do sự cạnh tranh 2 gã
khổng lồ Uber và Grab, đồng thời hoạt động thoái vốn của một quỹ đầu tư
đã đẩy giá VNS giảm mạnh cùng thanh khoản tăng vọt.

Thời điểm này nhiều nhà đầu tư mới nhớ tới một cổ phiếu đầu ngành như
VNS lại được định giá thấp đến “đáng thương”. Điểm mấu chốt bất đầu từ
đây, trong 3 tháng trở lại đây, giá cổ phiếu Vinasun đạt mức tăng trưởng
hơn 30%.

Riêng trong tuần qua, cổ phiếu này cũng đạt mức tăng gần 5% đóng cửa
phiên cuối tuần ở mức giá 34,600 đồng/cổ phiếu.

Định giá thấp cho những cổ phiếu đầu ngành
Năm 2015, doanh thu thuần của VNS đạt 4,252 tỷ đồng, tăng 13% so với
năm trước. Lãi ròng cả năm của VNS đạt 328 tỷ đồng, tăng 5% so với năm
2014 và vượt 23% so với kế hoạch.

Bất chấp những lo ngại từ việc tham gia thị trường của Uber và Grap, doanh
thu quý II/2016 vẫn tăng 11% đạt 1,123 tỷ đồng, lợi nhuận sau thế cũng
tăng 10% so với cùng kỳ năm trước. Với kế hoạch lợi nhuận sau thuế năm
2016 của đơn vị là 264 tỷ đồng, VNS đã thực hiện 57% kế hoạch cả năm.

Trong khi các cổ phiếu đầu ngành và có mức tăng trưởng tốt đều ở mức P/E
trên vượt trội so với thị trường thì ngay cả thời điểm hiện tại, P/E của VNS
cũng chỉ ở mức 7.x.

Hiệu quả kinh doanh được duy trì nhờ lợi thế
Theo những người tham gia ngành, khách hàng khi lựa chọn taxi sẽ dựa
theo ba yếu tố sau là: độ thuận tiện, giá cước và thương hiệu. Sự thuận tiện
của taxi được dựa trên tiêu chí mật độ xe của hãng taxi đó lưu thông trong
thành phố. Và sự thuận tiện này có vai trò cạnh tranh quan trọng nhất.

Taxi Vinasun đứng thứ nhất về số lượng xe khoảng 25% nhưng chiếm tới
45% thị phần doanh thu ở Hồ Chí Minh bỏ xa đối thủ đứng thứ 2 là taxi Mai
Linh chỉ với 25% thị phần doanh thu. Toàn bộ thị trường taxi Hồ Chí Minh
có hơn 30 doanh nghiệp nhưng 28 doanh nghiệp còn lại chỉ chia sẻ với nhau
30% thị phần.

Có lẽ ít nhà đầu tư để ý, một điểm rất quan trọng mang đến doanh thu và lợi
nhuận đều đặn cho các hãng taxi là việc mua “sảnh”. Điều này mang đến cho
công ty có lợi thế gần như tuyệt đối tại các địa điểm có đông khách hàng.

Hiện tại, VNS đã ký hợp đồng dịch vụ với hơn 850 điểm đón khách gồm
khách sạn, nhà hàng, nhà ga, sân bay và là đơn vị cung cấp dịch vụ vận tải
cho rất nhiều công ty. Đây được xem là một lợi thể rất lớn với công ty bất
chấp sự cạnh tranh gay gắt của cả Uber và Grap.

Đối với giá cước taxi thì các công ty không ai có lợi thế cạnh tranh ngoại trừ
Uber với giá cước rất thấp. Theo nhận định của các nhà phân tích giá cước
thấp đến từ chiến dịch xâm chiếm thị trường của họ, lợi thế giá thấp này
không thể duy trì mãi mãi nhưng sẽ gây bất lợi của các doanh nghiệp taxi
trong thời điểm hiện tại.
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NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG

Tất cả các thông tin nêu trong báo cáo này đã được tiến hành thu thập và xem xét ở mức độ cẩn trọng nhất có thể. Tuy
nhiên, Công ty cổ phần chứng khoán Quốc tế Việt Nam (VIS) sẽ không chịu bất kỳ trách nhiệm nào đối với tính chính
xác của những thông tin được đề cập trong báo cáo. Các quan điểm, nhận định và đánh giá trong báo cáo này là quan
điểm cá nhân của các chuyên viên phân tích và không đại diện cho quan điểm của VIS.

Báo cáo này chỉ nhằm cung cấp thông tin mà không hàm ý khuyên người đọc mua, bán hay nắm giữ chứng khoán.
Người đọc chỉ nên sử dụng báo cáo này như một trong những tài liệu tham khảo khi tiến hành quan sát và quyết định
đầu tư.

VIS có thể có những hoạt động hợp tác kinh doanh đối với các đối tượng được đề cập đến trong báo cáo nghiên cứu này.
Người đọc cần lưu ý rằng VIS có thể có những xung đột lợi ích đối với các nhà đầu tư khi thực hiện báo cáo phân tích
này.
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