Khuyén nghi dau tu - Nganh Ngan hang

(02/12/2009)

Kinh giri Quy nha dau tw,

Phién ngay 01/12/2009, phién thr 3 lién tiép VN-Index tang diém, trong phién thi trwd'ng hau nhw dwoc dan
dat b&i nhém cb phiéu nganh ngan hang. Cac ma trong nganh nay hay hét déu tang tran ti thoi diém 9h20’
va kéo dai dén cudi phién giao dich lam truc d& cho thj trwéng trong phién nay. Sang phién giao dich 02/12
cac rui ro cho thj trwéng tir rii ro T+4 lwong cb phiéu giao dich ngay 26/11 va 27/11 cung véi tin tirc khong
kha quan tlr cac chinh sach kinh t& vi mé, va nguwéng khang cw tam Iy va ky thuat 520-525 da anh hwéng
dén thij trwong trong phién ngay hém nay. Két thac phién VN-Index gidm 15,78 diém (3,06%) tr& vé méc
499,14 diém.

Cac yéu té tac dong thoi diém nay

Quy dinh cam ban trwéc T+4 chinh thirc ¢ hiéu lwc sé& tao san choi binh dang hon cho cac nha dau tw
tuy nhién viéc tac dong dén tam ly clia cac nha dau tw sé 1a khac nhau va tac déng dén dau con phai tiép tuc

dwoc kiém chirng qua thyc té.

Viéc théng tw giao dich ky quy dwoc Uy Ban Chirng Khoan Nha Nwéc cong bd rong rai dé 14y y kién cac
thanh vién thj trwéng da mang lai sy tich cwc trong tam Iy cGia nha dau tw trong nhirng phién gan day. Gidi

dau tw ky vong sw thay déi dang ké ctia dong tién vao thi treérng néu théng tw nay dwoc théng qua.

Viéc ngan hang nha nuéc tang lai suat co ban thém 1% Ién mic 8%/nam sé tac dong phan nao dén dong
tién vao thi treerng chirng khoan. Thong thudng khi 13i suat 1&én cao thi gia chirng khoan sé suy gidm do véan
dé tiép can ngudn vén dét dd hon cla cac doanh nghiép dé phat trién kinh doanh. Bén canh dé khi 1ai suét
tang thi nha dau tw dat ky vong cao hon vao lgi nhuan dau tw cb phiéu. Piéu nay da chirng minh trong may
ngay vira qua. Tuy nhién néu nhin vao sy tang trudng cta lwu lwong tién va dién bién cla chi sb lam phat
thi viéc tang chinh sach I4i suét co ban nay la mét trong cac bién phap dén dau nham lam giam &p lwc lam

phét trong ddu ndm 2010. Va diéu nay da dwoc gi¢i dau tw td chirc trong nwéc va qubc té danh gia cao.
Co héi trong trung va dai han cho ¢é phiéu ngan hang

Céc yéu td vi md nhw tang 13i suat co ban, NHNN néi 16ng ty gia ngoai té, ... [a nhirtng théng tin cé anh

hwéng kha tét dén cac ngan hang. Tai Viét Nam hién nay hoat ddng ngan hang cht yéu dwa trén tin dung



truyén théng, cé dén trén 60% loi nhuan cha cac ngan hang dén tir hoat déng nay. Viéc nang lai suat co

ban ngoai muc tiéu “dén dau” lam phat thi cac ngan hang ciing c6 co héi gia tang loi nhuan dang ké.
Né&i 1dng ty gia ngoai té sé& khuyén khich xuat khiu, ngoai viéc tac dung tich cuwc l1én can can xuat nhap
khau thi né ciing la co hdi cho cac ngan hang cé thé manh vé thanh toan quéc té nhw VCB, EIB hay ACB.

Cac ngan hang sé c6 co hdi gia tang lgi nhuan tir cac khoan thu nhap phi tin dung.

Ngoai nhitng tac dong thay ré tr cac chinh sach cta chinh pha thi nganh ngan hang van con rat tiém
nang & Viét Nam nhu sé lwong tai khodn con thdp so véi dan sb (hién chi & mirc 10%), ty 1& tiét kiém trong
dan cuw con cao (khodng 40% GDP), ¢6 vai trd I&n trong phat trién kinh té (Ia kénh huy dong vén I&n cla cac
doanh nghiép, do thi trwérng chirng khodn con nhé chwa dap ng dwoc nhu ciu), chinh sach phat trién cia

chinh pha tao diéu kién cho nganh ngan hang cé tbc dé tang truwdng tét, ...

Phién hém qua 01/12 |a phién th 3 lién tiép VN-Index tang diém dwéi sy dan dat béi nhém cb phiéu nganh
ngan hang tao cho tdm ly nha dau tw én dinh phan nao sau dot giam diém manh tlr 23/11 -25/11. Tuy nhién
con mot sd dau hiéu anh huwdng dén thj trwong trong phién ngay 02/12: STB (Ngan hang TMCP Sai Gon
Thwong Tin) ngay 03/12 chinh thirc dwa thém trén 150 triéu cd phiéu phat hanh thém tham gia giao dich
trén thi trwérng, cac tin hiéu rdi ro tir lwong cb phiéu T+4 cla phién ngay 26/11 va 27/11 tham gia giao dich
da dan dén mot phién didu chinh gia nhdm cb phiéu nganh nay, tao thém co hdi gidi ngan cho dong tién

dang dirng ngoai thi treong.

Qua trinh tich Iy ctia nganh ngan hang kéo dai ti» cudi thang 7 cho dén thdi diém gan cubi thang 10. Hién
tai, PE tinh theo EPS diéu chinh ctia nganh ngan hang la xap xi 15 1an trong khi cla toan thj trwong 1a 15.2
lan tuy nhién trong nganh ACB va STB van la nhitng cb phiéu c6 mirc gia h4p dan véi mie PE lan lwot 1a
9.8 va 11.5 lan.

Quaéng thoi gian qua gia ctia cac ¢ phiéu nganh ngan hang sut gidm manh so véi cach day 6 thang, cu thé
ACB gidm 23.5%, STB gidm 28.3% trong khi cac cb phiéu ngan hang niém yét trong khodng th&i gian nay
nhw VCB, CTG hay EIB ciing roi vao trang thai linh sinh.

Chuing t6i sau khi phan tich cac yéu té ndi tai cung dién bién thi trworng da thy réng day la thei diém tot dé

hwéng sw dau tw vao nhém cé phiéu ngan hang do cac yéu tb:

- Hién cb phiéu nganh ngan hang da sut gidm kha manh so v&i chinh né cach day 6 thang, thoi diém ma
cb phiéu nhédm nganh ngan hang cé sy héi phuc manh mé clng véi thi trudng, va van chua lay lai dwoc

murc gia trwde day.

- Nhi¥ng chinh sach tién t& ban hanh gan day (tang lai suat co ban, néi léng ty gia) cé tac dung tich cuc dbi

v&i nhém ¢b phiéu nganh ngan hang.



- Tiém nang phat trién cGa nganh ngan hang con rat I&n (do thi triwdng con nhd, nén kinh té can nhiéu vén
dé phat trién, ...)

- Mot sb cd phiéu ngan hang dang & murc gia hap dan nhu: ACB c6 PE khoang 9,8 1an (so v&i nganh la 15
lan va toan thi trwdng la 15,2 1an), ROE & mirc cao 31,5%, c6 tinh da dang trong hoat déng khi s& hiru 1
CTCK (ACBS), 1 san vang (ACB), 1 coéng ty b4t dong sén (ACB), mirc gia hién tai hién chwa dén mét nira
néu so v&i SSI. STB ciing 1a ngan hang cé sw da dang trong hoat ddng cung quy mé réng I&n, mie gia cha
ngan hang nay cling dang rat hap dan khi PE chi la 11.5 1an (thdp hon trung binh nganh va toan thi trwéng),
céac cb phiéu khac nhu VCB, EIB hay CTG, SHB ciing déu & murc thap dé dau tu.

- Céc chi sb phan tich k¥ thuat cho thiy sau khi da gidm sau va qua giai doan tich Idy, nhém ¢ phiéu ngan
hang c6 diéu kién dé thwc hién mic bu manh mé hay hiéu don gian 1a da hoi tu nhirtng yéu t6 dé co thé

phuc hdi tré lai mre gia trwdc day.
- Viéc nam gitr cd phiéu ngan hang sé mang lai loi ich trong trung va dai han (1-3 thang), nha dau tw
khong nén ky vong trong ngén han do d&c tinh ctia c¢b phiéu ngan hang mang tinh dai chidng cao véi sé

lwong Iwu hanh bén ngoai rat Ion.

Trén day la nhirng théng tin tham khao dé ra quyét dinh dau tw. Chang t6i nhan manh rang nhitng khuyén
nghi dwa ra dwa trén quan diém dau tw ctia TVSI va don thuan mang muc dich cung cap thém théng tin cho

quy nha dau tw. Quy nha dau tw sé chiu moi trach nhiém déi véi quyét dinh ctia minh.
Kinh chuc quy vi dau tw hiéu qua va ting trwéng!

Tréan trong.



