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CHQN LQC C6 PHIE’U IN THE ASIAMOMNEY BROKERS POLL 2018

Hién tai c6 bén lan gié nguoc can dudng thi trudng chiing khodn toan cdu: Gid ddu téng, Dong Dollar
manh Ién, dp luc Ién gid va luong nhan céng tai cdc quéc gia phdt trién, va ngai Donald Trump. Xu
hucng tdng cua cdc thi trudng chiing khodn toan cau da kéo dai chin ndm - mét chu ky dai. V€ mét tich
cuc, lai sudt thuc am dang xudt hién & hdu hét cdc nén kinh té phdt trién, va dinh gid chung da tré nén
hap ly hon sau nhiing dot diéu chinh gdn day, du van chua phdi la “ré”. Chi sé P/CF ctia MSCI World va
S&P 500 hién tai 8 muc 11,4 va 14,1 lan, cao hon muc trung binh 10 ném lan luot 8,9 va 9,6 lan.

Cé8 phiéu Viét Nam van chua du hdp dén. Thi trudng duoc hé trg béi tdng trudng RoE (19% trong 2018F
so vGi 15% trong ndm 2017) va bién Ebitda cao (26%). Liéu diéu d6 da du? Nén nhé P/E da tdng trong
bdy ndm qua.

Chuing t6i ky vong quy 3 la thoi gian ctng cé cua VNIndex. Pham vi muc tiéu cta ching t6i la 900 dén
1000 diém, v6i kha néing cao chi s6 sé kiém dinh lai viing 900 diém. Mét cu giam xuéng dudi dudi 900
sé dua chi s6 dén murc 840, giéi han dudi cia xu huéng tédng trong hai ndm qua. Thi trudng c6 thé sé
vugt mac 1027-1040 nhung diéu dé chi cé thé xay ra trong mét méi trudng rdi ro (risk on). Nhin chung,
chung t6i tiép tuc tin vao xu huéng giam cta VN Index trong vdi thdng tdi. S€ c6 co hdi mua tét hon khi
dot diéu chinh nay két thdc.

DIén bién P/E cia VNIndex 2015-nay
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NOI DUNG

KINH TE VIET NAM

Tang truédng GDP 6 thang dau nam cao nhat ké ti ndm 2011

V6n dau tu nudc ngoai vao khu vuc ché bién ché tao c6 dau hiéu cham lai

Diéu hanh chinh sach tién té kha giat cuc trudc bién dong cla thi trudng
THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG SAU: AM PAM
TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN QUY 3
BAO CAO CHIEN LUGC: CHON LOC CO PHIEU
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Bdt chdp rdi ro bén ngodi tir chién tranh thuong mai My-Trung, kinh t€ Viét Nam dat muc tdng trudng dn tugng nhdt tor ndm 2011 trong
ndra ddu ndm 2018. Trén thj trudng chiing khodn, mic P/E cta VNIndex giam xudng con khodng 16x, tuong duong véi muc trung binh gita

ndm 2017 sau hon 3 thdng lién ti€p diéu chinh séu. Trong khi dé, tdng trudng LNST cta thi trudng la 24% YoY trong quy 1 nam 2018, va
PEG cta thj trudng dang thédp hon 1.

Tuy nhién, thj trudng chiing khodn Viét Nam vén phai d6i mdt véi nhiéu rdi ro tircdce yéu té bén ngodi (FED tdng i sudt, chién tranh thuong
mai, gigm gid déng Nhan dan té) cé thé gay thém dp luc lam mdt gid tién Déng va su rdt ra nhanh chéng ctia dong tién “néng” (tir cdc quy
dau co).

Mdic du ching téi tin réing NHNN sé c6 di nguén luc dé kiém sodt bién dong cta ty gid theo sdt muc tiéu diéu hanh ndm 2018, ching téi
cho rding chinh sdch tién té sé chdt ché hon trong nira cudi 2018, khién dong vén cho cdc linh vuc rdi ro nhu'thi trudng ching khodn va bat
déng san sé giam dan.

Ttrnhing ly do nay, ciing véi maa két qua kinh doanh quy 2 dang dén gan, ching téi cho rdng co hdi mua véi mirc gid hdp dén sé dén
trong cdc dgt diéu chinh manh cia thj trudng. Tuy nhién, xu hudng tdng sé khéng dién ra & tdt ca cdc cé phiéu/ hay nhém nganh. Thay
vdo do, dong tién thong minh sé lya chon cdc céng ty c6 két qua kinh doanh t6t va muc dé st dung don bdy thdp. Thdng nay, ching toi
xin gidi thiéu hai cé phiéu la NLG va FPT.

Cudi cting, Phong phdn tich Rong Viét xin gi6i thiéu danh muc dau tu dugc xdy dung tir cdc cé phiéu Viét Nam trong danh muc phu trdch

cta chung téi. Vui long xem trang 18 cla bdo cdo dé tham khdo danh muc nay.

DANH SACH €O PHIEU QUAN TAM 19

54 ma c8 phiéu dugc RongViet Securities nghién ctru (tim hiéu, trao déi thong tin véi doanh nghiép) va c6 nhiing phan tich, danh
gia cu thé trong céc “Béo cdo phan tich cong ty” hodc “Nhat ky chuyén vién” phat hanh tur trudc dén nay.
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KINH TE VIET NAM

e Tang trudng GDP 6 thang dau nam cao nhat ké tirndm 2011

e Von dau tu nudc ngoai vao khu vuc ché bién ché tao c6 dau hiéu cham lai

e Diéu hanh chinh sach tién té kha giat cuc trudc bién dong cla thi trudng

Tang truéng GDP 6 thang dau nam cao nhat ké tirnam 2011

Theo s8 liéu cong bé tir Téng cuc théng ké (GSO), kinh té Viét Nam ting trudng 6,8% YoY trong
quy 2/2018. Tinh chung 6 thang dau nam, tang truéng GDP dat mic 7,1% YoY, miic cao nhat ké
tur ndm 2011. Néng nghiép, lam nghiép va thay san héi phuc manh mé véi muc tang 3,9% YoY
trong khi nganh céng nghiép-xay dung va dich vu lan lugt tang trudng 9,1% YoY va 7,0% YoY.

Nhin lai va danh gia bdi cdnh nén kinh té trong thai gian qua, ching t6i muén nhan manh téi 3
diém déng chay, gém:

Nganh nong nghiép, lam nghiép va thay san - bé d& ctia nén kinh té€ da va dang héi phuc
manh mé trong bdi cdnh hoat d6ng xuat khiu ting trudng manh. Xuat khiu cac mat hang
ndng nghiép sang thi trudng Trung Quéc da tang 36% YoY trong nam 2017 trong khi
nhiing van dé vé 6 nhiém méi trudng da dan lang diu.

Khu vuc san xuit cdng nghiép dang trong giai doan chuyén minh nhd cac doanh nghiép
I6n Viét Nam dang manh dan dau tu von trong khi cac tdp doan FDI van “gilt vitng phong
do".

Niém tin ngudi tiéu dung ngay cang cao dang la yéu t6 hé trg dac luc cho nén kinh té va
giup Viét Nam trd thanh moét trong nhiing thi trudng ban Ié tang trudng nhanh nhat thé
gidi.

Hinh 1: Dong gop vao tang truéng GDP, 1H 2018 (% YoY)

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

m NOng, 1dm nghiép va thly san Cong nghiép va xay dung
Dich vu Thué san pham trir trg cap san pham
|- [ 1 | | | | .
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Nguén: GSO, RongViet Securities

Nganh néng nghiép, lam nghiép va thay san, bé d& ctia nén kinh té, khdng ngiing héi phuc va
dang c6 nhiting budc chay da hoan hao. Linh vuc nong nghiép tang trudng 3,3% YoY, déng gop
0,45 di€ém phan tram vao muc tang trudng chung, trong khi linh vuc thay sén tang truéng 6,4%
YoY, muc cao nhat trong 8 nam trd lai day. Doanh thu xuat khdu mét sé mat hang trong yéu, gém
hang thuy san; hang rau, cd, qua va gao tang manh va lan luot dat 3,2; 1,7 va 1,5 ty USD trong 5
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thang dau nam. Dang chu y, gia xuat khu gao han cung viéc thdng thau tai thi trudng Indonesia,
Philippines la @&ng luc chinh gitp kim ngach xudt khadu mat hang gao tang manh 40% YoY.

Hinh 2: Tang truéng néng, lam, thiy san trong 1H (% YoY) Hinh 3: Kim ngach xuat khau néng nghiép (Ty USD)
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Trong khi d6, di€m nhan cda kinh té Viét Nam, nganh céng nghiép, tang truéng 9,3% YoY trong
6 thang dau nam, cao hon muc 7,0% YoY va 5,4% YoY trong nam 2016 va 2017. Hoat déng san
xudt cdng nghiép van déng gép chinh va tang trudng 13% YoY, muc cao nhat trong 7 nam qua.

Trong khi d, chi s6 tiéu thu toan nganh cong nghiép ciing tang 11,9% YoY, cao hon muc 8,4%
YoY trong ntta dau ndm 2017. Cac nganh san xuat thép, xe c6 déng co, dugc pham, d6 udng, dét
may c6 chuyén bién tich cuc so véi 1 ndm trudc d6. Ching téi nhan manh rang day ciing la cac
linh vuc nay dugc “bao boc” bai tir chinh sach thué quan cta chinh ph.

Nhu cau tang cao cung vdi diéu kién san xuat-kinh doanh cai thién la nhiing ly giai thuyét phuc
cho viéc chi s6 san xuat PMI cia Viét Nanm tang dét bién 1én 55,7 diém trong thang 6 t muic 53,9
diém thang trudc d6. Khao sat thuc hién bai Nikkei cho thdy su tang truéng san lugng va sé luong
don dat hang mai da mang dén nhiéu co héi viéc lam han cho cong dong.

Chung tdi cho rang nganh san xuat cta Viét Nam dang trong giai doan chuyén minh va déng luc
tdng truéng manh mé sé tiép tuc dugc duy tri trong 2 nam tdi. Bén canh vai trd “khéng thé chéi
cai” clia cac doanh nghiép FDI, sau thai gian tich tu tu ban cac tdp doan da nganh ndi dia dang
ddy manh dau tu nham san xudt cdc mat hang thay thé sdn phdm nhap khau. Vi du nhu nha may
loc dau Nghi son va Dung Quat sé cung cap 60% nhu cau xang dau cla cac nudc trong thai gian
tdi. Bén canh dé, tiing giai doan cutia t6 hop thép Hoa Phat-Dung Quét sé 1an lugt hoat dong vao
thang 1 va thang 8/2019, qua dé cling véi Formosa cung cdp nguén thép chat lugng cao cho thi
trudng. Du &n tn nhiéu muc clia bao gidi, Vinfast, du tinh sé dua sdn phdm mdi ra thi trudng vao
cubinam 2018.
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Hinh 4: Chi sé san xuéat céng nghiép (%) Hinh 5: Chi sé san xuat PMI ASEAN
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Hinh 6: Chi sé tiéu thu toan nganh céng nghiép (% YoY) Hinh 7: Chi sé tiéu thu mét sé nganh khac (% YoY)
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VGi chién lugc trong tam khai thac thi trudng néi dia, ching téi tin rang kinh t€ Viét Nam sé tiép
tuc tang trudng tich cuc trong giai doan 2019-2020. Hién tai, chi tiéu dung dang chiém trén 60%
GDP. Trong nlta dau nam 2018, doanh thu hoat dong ban buén, ban Ié téng 8,2% YoY va tré thanh
diém sang trong khu vuc dich vu. Ngay cang nhiéu céc nha bang va céng ty bao hiém tap trung
vao mang ban |& trong khi cac khodn vay mua nha véi lai sudt thap dang hd trg su phat trién cla
cac doanh nghiép bat ddng san trong trung han. Theo bédo cdo nghién ctu thuc hién bai Nielsen,
ngudi tiéu dung Viét Nam ngay cang tu tin vao trién vong thu nhap trong tuong lai. Sau khi trir di
céc khodn tiét kiém cho tuang lai, ngudi Viét sén sang chi tiéu cho cac goi bao hiém y té cao cap,
slfa chlfa nha ctra va di du lich.
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Hinh 8: Chi s6 niém tin tiéu dung
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Quan diém

Nén kinh té Viét Nam dang ghi nhan hai nhan t6 quan trong, gém 1) Su phat trién cda khu vuc phi
nha nudc va 2) Niém tin ngudi tiéu dung ngay cang gia tang. Viéc ddy manh tu nhan hoéa khdi
DNNN dang giup gia tang ty 1& vén dau tu tu nhan, hién tai chiém 41% téng vén dau tu toan xa
hoi, muic cao nhat trong lich si. Ngoai ra, cac tap doan da nganh Viét Nam ciing thé hién rd tham
vong dau tu vao cac nganh san xuat nhdm thay thé san pham nhap khiu. Hau hét cac du an dang
trong giai doan xay dung, do d6 sé cé tac ddng manh trong cac nam t&i. Trong khi d6, thj trudng
Viét Nam van con nhiéu manh dat mau mé khi thu nhap va niém tin ngudi tiéu dung tang cao. Do
do, chung téi kha tu tin vai kich ban tang trudng GDP 6 thang cudi nam sé dat 6,6%-6,9% YoY.

Hinh 9: Vén dau tu thuc hién toan xa hoi (% téng vén dau tu)
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Vén dau tu nudc ngoai vao khu vuc ché bién ché tao ¢6 dau hiéu cham lai

Khoéng thé phl nhan rang trién vong ctia mot nén kinh té nhd nhu Viét Nam luén chiu tac dong
rat 16n badi su thay ddi trong bc tranh kinh té€ toan ciu. Trong bao cdo chuyén dé “Tac déng cla
chinh séch thugng mai my: canh bao sém ti tai dam phan KORUS FTA”, chung t6i da dé cap tdilo
ngai vé dong vén FDI c6 thé sé thap han ky vong trong cac nam tdi.
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Trong nla dau nam 2018, chiing t6i ghi nhan nhiing dau hiéu canh bao su tang trudng cham lai
ctia dong vén dau tu truc ti€p nudc ngoai vao khu vuc san xuat khi téng vén dang ky mdai va bé
sung da gidm gan 20% YoY. Trong sudt 4 nam viia qua, dong vén nay bj lé thudc nhiéu vao mot
s6 tap doan gia dinh (Chaebols) dén tir Han Qudc, gém Samsung va LG. Tuy nhién, s6 lugng duy
an FDII6n trong khu vuc san xudt ngay cang it dan. Thay vao dd, Viét Nam ghi nhan nhiéu dy an
ty d6 trong linh vuc ndng lugng va bat déng san.

Tu goc nhin clia ching téi, mét trong nhiing dong luc chinh ctia dong von FDI chay vao khu vuc
san xuat tai Viét Nam nham nang cao hiéu qua va khai thac chi phi san xuat thap. Do do, su thay
dé&i trong buc tranh thuong mai toan cau do chii nghia bdo hé xuat hién tai nhiéu noi trén thé gidi
c6 |é dang khién cac doanh nghiép can nhic lai k€ hoach dau tu vao Viét Nam. Trong thai diém
nay, mat ASEAN két ndi sau sdc hon, khai thac thi trudng Trung Quéc hiéu qua hon va ddy manh
ky két hiép dinh thuong mai tu do EU-Viét Nam FTA nén la nhiing uu tién hang dau.

Hinh 10: Doéng vén FDI (Ty USD)
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Piéu hanh chinh sach tién té kha giat cuc trudc bién déng cia thi truéng

Tinh dén gilta thang 6/2018, téng phuong tién thanh toan (M2) va huy déng tién gui ting 8,0%
YTD va 7,8% YTD, cao hon muic 5,7% YTD va 5,9% YTD trong cung ky 2017. Sy tdng truéng manh
cGa M2 ré rang nhdm hap thu lugng vén dau tu gian tiép 16n d6 vao nén kinh té trong thdi gian
qua.

Tuy nhién, tdng trudng tin dung chidat 6,4% YTD so vGi muc 7,5% YTD cung ky nam trudc. Khoang
chénh léch giira tang trudng M2 va tin dung cho thay tinh trang du thita thanh khoan, qua d6 gitr
lai suat cho vay qua dém trén thi trudng lién ngan hang rat thap.

Su chénh léch gila lai suat cho vay qua dém bang déng VND va USD trén thj trudng lién ngan
hang dang tao suc ép lén ty gia USD/VND. Miic chénh léch am giita hai lai suat ké trén dang thuc
ddy cac nha bang ndm gilr ngoai té. Diéu nay c6 thé tao ra tinh trang dau co va ap luc lén ty gia.
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Hinh 11: Cac chi s6 tién té quan trong Hinh 12: Lai suat cho vay qua dém
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R6 rang, hoat dong diéu hanh chinh sach tién té da cai thién rat nhiéu trong 10 ndm qua. Tuy
nhién, van con dé nhiing budc diéu hanh “kha giat cuc” truéc su thay di nhanh cla thi trudng
tai chinh. Trong suét 2 thang qua, khdng qua khé dé nhan ra viéc Ngan hang Nha nudc Viét Nam
(NHNN) dang hut dong manh trén thi trudng mé thong qua nghiép vu phat hanh tin phiéu. Tuy
nhién, ching téi ghi nhan rat nhiéu phién dau thau that bai trong nlra dau thang 6, qua doé gép
phan giai thich hién tugng lai suat tin phiéu dugc diéu chinh tang va su xuat hién ctia cac tin phiéu
ky han 91 ngay.

Vira qua, Théng d6c NHNN, Nguyén Minh Hung, cong bé du trt ngoai héi dat 63,5 ty USD nham
trdn an du ludn trudc lo ngai vé su mat gia cla tién dong. Theo quan diém cla ching t6i, tién
déng dang bi dinh gia cao khoang 4-6% va viéc déng Nhan dan té lién tuc mat gia trong thai gian
gua dang tao sutc ép thuc su lén cac nha diéu hanh chinh sach Viét Nam.

Hinh 13: Bom/hut rong trén thi truéng mé (Ty VND)

Kh&i lugng cdm c6 luu hanh = Khéi luong tin phiéu luu hanh
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG SAU: AM PAM

Tam ly hung phan chi c6 thé duy tri trong tuan dau tién ca thang Sau, khoang thai gian sau dé
ghi nhan su chi phéi 4p dao ctia bén ban. Khi ma cac tru ¢t chinh khéng thé tao bat ngd (ACB: -
11%, VCS: -17%, VGC:-11%), HNXIndex gidam dén 6,8%. Con & trén san HSX, véi su hé trg cta VIC
(+12%), VCB (+7%) va VNM (+4%), VNIndex chi gidm nhe 1,4%.

Hinh 14: Dién bién chi s6 VNIndex trong thang Sau Hinh 15: Dién bién chi s6 HNX-Index trong thang Sau
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Nguédn: RongViet Securities Nguén: RongViet Securities

Thang Sau cliing chao don su hién dién cta hai ma dugc nhiéu nha dau tu mong chd: TCB (dan
dau trong linh vyc bancassurance va tu van phat hanh trai phiéu) va YEG (c6ng ty truyén thong,
giai tri dau tién dugc niém yét). Nhung thi trudng chung khéng vi thé ma cai thién.

Xu huéng thanh khoan yéu trén thi trudng co sé, trong khi lai tang manh trén thi trudng hgp dong
tuang lai van ti€p dién trong thang nay.

Hinh 16: GT GDKL cia VNIndex va thi truéng chiing khoan phai sinh (ty déng)

HSX Hagp déng tuang lai (¥)
16,000 -
12,000 -
8,000 -
. -M
0
01/18 02/18 03/18 04/18 05/18 06/18

Nguén: FiinPro, Rong Viet Securities (*) Tién ‘thdt’ vdi gia dinh ty Ié don bdy 30%

Hau phan loai TTCK cia MSCI: khéng cé thay déi

Viét Nam van chua lot vao danh sach xem xét dugc nang hang ti thi trudng can bién (Frontier
Market) 1én thi trudng méi néi (Emerging Market).

Argentina dugc thong bdo dugc nang hang, trong khi Kuwait dugc dua vao danh sach xem xét
nang hang
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Hinh 17: Quy trinh néng hang thi truong ciia MSCI

Nam 1: Bugc Nam 2: Trai qua 1
MSCI dua vao nam review dua

Nam 3: MSCI Nam 4: Chinh
théng bao nang thuc dugc nang

danh sach xem trén cac tiéu chi
hang ETle]

xét nang hang clia MSCl

Thi trudng Viét Nam da hoan toan dap Ung day da cac khoan muc dinh lugng, nhung cac khoan
muc dinh tinh van la rao can 16n can phai vuot qua.

e Kuwait: chi c6 5/17 tiéu chi “can phai cai thién”.

e Viét Nam: con tGi 9 tiéu chi: giGi han s& hitu cia NDTNN, room con lai cho NDTNN, quyén
binh dang véi NDTNN, muc dé tu do hoa thij trudng ngoai héi, ddy du thong tin bang
ti€ng Anh, thanh toan va bu trit chiing khoan, kha nang chuyén nhugng, cho vay ching
khoan va ban khéng.

e Trong suét giai doan 2015-2018, Viét Nam chi cai thién dugc 1 tiéu chi vé “dang ky dau
tu va mé tai khoan”.

Nhu vay hanh trinh thang hang cda Viét Nam van con kha dai.

Vé mat tinh cuc, ty trong 8 phiéu Viét Nam trong danh muc MSCI Frontier Markets 100 Index sé
tang tu 17,4% lén 21,5% (hodc 27,5% trong trudng hop Kuwait dugc nang hang). S6 luong cé
phiéu Viét Nam theo d6 cling sé tang ti 17 [én 30.

Tuy nhién, chi cé quy iShares MSCI Frontier 100 ETF cua Blackrock véi NAV la 565 triéu USD dang
mo6 phoéng chi s MSCI Frontier Market la dang ké. Nhu vay, ké ca khi ty trong tang 1én 27,5%, quy
dau tu theo chi s MSCI Frontier ciing chi phan b8 thém khodng (27,5%-17,4%) x 565 = 57 triéu
USD vao thi trudng Viét Nam, mét con sé khong dang ké.

Muic dinh gia hién tai vs tang truéng Igi nhuan

Viéc chi s6 (Price) gidm so véi cung ky kéo theo cau hoi vé tinh hinh tang trudng Igi nhuan
(Earnings) clia cac doanh nghiép. Trong bao cao thang trudc, ching t6i da dé cap dén viéc nhom
¢6 phiéu tai chinh (bao gém ngéan hang, bat déng san, va chiing khoan), vén c6 tinh chu ky cao
va khong bén vimng, dong gop rat I16n vao tang trudng Igi nhuan cuda thi trudng trong quy 1 via
qua. Khéng tinh nhém nay, tang trudng ctia nhom phi tai chinh dat 10%. Con s6 khéng 16n, nhung
cling khong qua té, va huia hen con cdi thién trong nhiing quy con lai.

Hinh 18: Tang truéng doanh thu va LNST cac nhom nganh trong Q1 2018
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Nguén: RongViet Securities

% CTCP RongViet Securities - Bao cao chién lugc Thang 07/2018 10



Giao dich khdéi ngoai:

Hinh 19: Dién bién mua/ban rong cia nha dau tu nudc ngoai

Mua/bén rong (LHS, ty déng) Tich lay (RHS, ty d6ng)
30000 1 g Y g y Y g - 50000
25000 A
- 40000
20000 A
15000 A - 30000
10000 - - 20000
5000 -
- 10000
0
-5000 - -0
02/01 20/03 01/06

Nguén: FiinPro, Chiing khodn Réng Viét

Cac nha dau tu nudc ngoai da ban rong 140 ty dong trén ca 2 san trong thang Sau, tuy nhién néu
nhu bd qua giao dich théa thuan 2.400 ty dong clia YEG (Yeah1) thi thuc chat khéi nay da béan
rong téi han 2.500 ty dong.

Daéng cha y, déng thai ban ra ctia khoi ngoai dién ra dén dap trong giai doan VNIndex diéu chinh
sau chubi héi phuc manh vao dau thang. Cung thdi diém VNIndex mat gan 8% gia tri thi khdi
ngoai cling ban rong tGi hon 2.100 ty dong, chiém phan I6n gia tri ban rong trong thang.

Liy ké tir dau nam, khéi ngoai da mua rong 34.668 ty déng trén ca 2 san. Nfa dau nam cling co6
su gop mat cta nhing giao dich thoa thuan “khing” vai NVL (3.400 ty déng), VHM (30.000 ty
déng) hay YEG (2.300 ty déng).

Tinh riéng Q2, trén san HOSE, kh6i ngoai mua rong 35.930 ty déng qua thoa thuan nhung chi tap
trung vao mot vai ma I8n, trong khi ban rong 11.348 ty dong qua phuong thic khép lénh. Viéec
nay c6 tadc dong khéng nho 1én tam ly tiéu cuc cla thi truong trong thoi gian viia qua.

Bang 1: Giao dich nha dau tu nudc ngoai theo nhém nganh trén 2 san

HSX HNX
Téng KL mua Tong GT mua Tong KL mua Téng GT mua
ban rong (dvt: ban rong (dvt: ban rong (dvt: ban rong (dvt:
ngan c6 phiéu) ty dong) ngan c6 phiéu) ty dong)

D4u khi -1.891 21 4.546 76
Hoa chat -960 -19 -1.065 -17
Tai nguyén Co ban -16.622 -401 -244 0
Xay dung va Vat liéu 1.154 413 -10.425 -376
Hang & Dich vu C6ng nghiép -324 15 527 16

0 t6 va phu tung -1.991 -40 6 0
Thuc phdm va d6 uéng -30.139 91 -421 7
Hang cé nhan & Gia dung 172 3 -91 -1

Y té 613 -48 -59 2
Ban lé 677 58 1 0
Truyén théng 8.044 2414 -358 -8

Du lich va Giai tri -724 96 -85 -2
Dién, nudc & xang dau khi dét 2177 -74 34 -0
Ngéan hang -79 297 -900 -8
Bao hiém -70 17 -6 -0
Bat dong san -30.666 -2478 -1.879 -22
Dich vy tai chinh -17.357 -164 752 11
Céng nghé Thong tin -113 -2 -29 -0

Nguén: FiinPro, RongViet Securities

% CTCP RongViet Securities - Bdo cdo chién lugc Thang 07/2018 11



TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN QUY 3
e Thitrudng nén lam quen véi “trang thai binh thuong” mail
e Van dé tién té dugc chu y hon vi rdi ro "chién tranh thuong mai"

®  Sé c6 co hoi mua tét hon khi dot diéu chinh nay két thuc

Thi truéng nén lam quen véi “trang thai binh thuong” mai
Nghé thudt chién tranh la thdng ké thir ma khéng can ddnh - Tén T

Trong suét 20 nam qua, thé gidi trai qua mot trong nhitng giai doan “siéu lam phat gia tai san”
I6n nhat lich st hién dai. C6 nhiing y kién cho rang diéu nay bat nguén tir nhirng nam 1980 khi
Igi tdc trdi phiéu My gidm ti muc hai con s6 xu6ng duéi 2% vao gilta nam 2010. Diéu nay khién
cho viéc vay mugn tién vdi lai suat rat thap tré nén dé dang hon bao gid hét va tao ra hién tugng
“free money”. Nhing tac déng tam ly vé cung Ién dang tac déng téi ca nhiing nha dau tu trén thi
trudng tai chinh va ngudi dan binh thudng. Nhung thuc sy, “free money” chua chac da luén tét.

Liéu thi trudng sé di vé dau? Lam phat dinh tré (Stagflation)? Thi truéng “con bo” da két
thiac?

Thang than ma ndi, ching téi tin rang xac suat thé gidi sé 1am vao tinh trang lam phat dinh tré 13
bang “0” & thai diém hién tai. Tang trudng GDP toan cau giai doan 2018-2019 sé manh mé ngay
ca khi gia cd mét s6 mat hang gia tang do nguén cung han ché va thué€ quan. Do dé, lam phat
toan cau sé khéng phai van dé nghiém trong trong ldic nay. Tuy nhién, diéu nay c6 thé thay déi
nhanh chéng néu “chién tranh thuang mai” bung né. “Rui ro dudi” (Tail risks - ri ro cé xac suat
xay ra thap) dang gia tang va cac bai nghién ctiu cho thay mét cudc déi dau thuong mai trén quy
mo toan cau co6 thé ddy My va phan con lai clia thé gigi téi bd vuc suy thoai.

Bé&n canh my t “chién tranh thuang mai”, mot rdi ro toan cau 16n hon dé la kha nang dudng cong
lgi tuc trai phi€u dao ngugc, tuc Igi tic trai phi€u ngan han tang cao hon Igi tdc tréi phi€u dai han.
Khoang chénh léch gilra Igi tuc trai phiéu My ky han 10 nam va 2 nam dang ngay cang thu hep:
dang duing & muc 35 diém ca ban so vai muc 200 diém co ban dugc ghi nhan 5 nam trudc d6. Vé
mat lich s, su ddo ngugc nay thudng bao hiéu kha nang suy thoai va khong phai diém lanh véi
¢6 phiéu nganh ngan hang.

Hinh 20: Chénh léch giita trai phi€u My ky han 10 nam va 2 nam (dvi: diém co ban)
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Nguén: Bloomberg; D liéu ldy ngay 28/06

Hién tai, xudt hién nhiéu y kién trai chiéu lién quan dén viéc thi trudng cd phiéu sé ti€p tuc tang
hay mét su diéu chinh manh sé dién ra.
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Néu ban tin rang van con nhiing “trai ngot” tu thij trudng ¢6 phiéu, hay tap trung vao cac nganh
c6ng nghiép va nganh c6 chu ky dai. Néu ban nghi thi ky hung thinh d6 da qua, hay chuyén sang
cac ¢ phiéu mang tinh chat phong thu, nhu tién ich cdng déng, vién thédng va dugc pham. Ba
nganh nay da va dang gidam manh trong cac quy gan day. Mdc dé phan tan gia tang khi nha dau
tu ban di ¢ phi€u thua 16 va mua vao cac dong ¢6 phiéu dang thinh hanh.

Hién tai co bén lan gié ngugc can dudng thi trudng ching khoan:
e Giddautang
e Pong Dollar manh Ién
e Apluclén gia va luong nhan cdng tai cAc qudc gia phat trién
e Ngai Donald Trump

Xu hudng tang cla céc thij trudng chiing khoan toan cau da kéo dai chin nam - mot chu ky dai. Vé
mat tich cuc, lai suat thuc &m dang xuat hién & hau hét cac nén kinh té phat trién, va dinh gia
chung da tr& nén hgp ly han sau nhiing dot diéu chinh gan day, du van chua phai la 'ré". Chi s6
P/CF ctia MSCI World va S&P 500 hién tai & muc 11,4 va 14,1 lan, cao hon muc trung binh 10 ndm
lan luct 8,9 va 9,6 lan.

Bang 2: Pinh gia ciia MSCl Indices va VN Index

P/E hién tai P/E cudi nam P/E trung binh  P/BV hién tai P/BV cudi nam
2017 10 nam 2017
MSCI World 18,7x 19,5x 18,2x 2,4x 2,4x
MSCI EM 13,6 15,1 13,8 1,6 2,4
MSCI ASEAN' 14,8 17,3 15,3 1,6 1,9
VN Index 18,5 18,1 12,9 2,7 2,8

Nguén: MSCI, Rong Viet Securities

Van dé tién té dugc chu y hon vi ri ro "chién tranh thuong mai"

Luu y déng Nhan dan té. Mot déng tién Trung Qudc yéu hon c6 thé gay bat 6n ddi véi nhiing
déng tién vén da dé bi tén thuong trén toan cau, dac biét 1a khu vuc ASEAN. Nhan dan té da giadm
6% so vdi déng bac xanh ké tu gitia thang Tu. Tuy nhién, ching t6i cho rang c6 rat it khd nang cac
nha chuc trach Trung Qudc sé phan ting vai cudc chién thuong mai nay bang cach pha gia dong
Nhan dan té. Trung Quéc mudn lam cho d6ng tién clia minh trg thanh mot déng tién toan cau;
va pha gia Nhan dan té sé gli mét théng diép ngugc lai véi nd luc trén. Hon nia, tir quan diém
kinh té vi mo, Trung Quéc khong that su cé ly do dé lam diéu nay. Lai suat repo da 6n dinh trong
2 nam qua va hién c¢ rat it cing thang trong hé théng.

Hinh 21: Nhan dan té/ USD theo quy
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Nguén: Bloomberg, Rong Viet Securities

! Indonesia, Malaysia, Philippines, Singapore va Thai Lan.
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Hinh 22: L3i sut Repo 7 ngay ctia Trung Quéc (%)
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Nguédn: Bloomberg, Rong Viet Securities

06/2017

12/2017

Thi trudng cd phiéu va tién té clia cdc nudc ASEAN ndi chung va Viét Nam néi riéng khong ding
ngoai su diéu chinh manh trén toan cdu, bat dau tir thang Hai va thang Ba. Trong diéu kién binh
thudng, nén kinh té Viét Nam c6 thé tiép tuc phat trién tét trong tuong lai gan (xem nhan dinh
cla chdng téi vé kinh t& vi mé). Luu y rdng vé mat tién té, trong s6 cac dong tién khu vuc ASEAN

thi VND vugt tréi han hdn trong quy 2.

Hinh 23: VN Index va VND, t&f nam 2000-hién tai
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Nguén: Bloomberg, Rong Viet Securities

VN Index gan day da tr nén tuong quan hon véi chi s6 MSCI Emerging Index. Diéu nay rat c6 thé
do ky vong ctia cac nha dau tu vé viéc thi trudng Viét Nam dugc dua vao danh muc nay.

Hinh 24: Tuong quan giita VN Index va MSCI Emerging Markets

Nguén: Bloomberg
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Téng két lai
e Thi trudng ching khoan trén toan cau nhiéu kha nang sé khong bién déng nhiéu trong
vai thang tdi, ngoai trir cac dot héi phuc nhé sé dién ra rdi rac. Yéu t6 chu ky khéng c6 tac
dong dang ké. Linh vuc cong nghé, tang 13% tinh dén nay, hién chiém 25% cla S&P 500.
Phan nao gginhd ching ta vé giai doan trudc khi Nasdaq sup d6 trong giai doan 1999-2000. ..
e Muc tiéu ciia chiing téi cho chi sé S&P 500 la khoang 2.300, thap hon 15% so véi
muc hién tai.

Hinh 25: Dién bién mét sé chi sé chiing khoan thé gidi trong thang Sau
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Nguén: Bloomberg, RongViet Securities
e (6 phiéu Viét Nam chua du hap dan. Thi trudng dugc hé trg bai ting truéng RoE (19%
trong 2018F so vGi 15% trong nam 2017) va bién EBITDA cao (26%). Liéu diéu d6 da da? Nén
nh& P/E da tang trong bdy nam qua.

Bang 3: VN Index P/E

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
P/E 8,8x 11,7x 12,4x 12,9x 12,5x 15,6X 18,1x

Nguén: Bloomberg

e Chung t6i ky vong quy 3 la thoi gian clng ¢6 cia VNIndex. Pham vi muc tiéu cta chung
t6i 13 900 dén 1000 diém, vai kha ndng cao chi s6 sé kiém dinh lai ving 900 diém.

e Mot vai diéu can luu y tir dién bién gia trong quy 2: (1) Ngay 5/4, VN-Index dat muic dinh
1.207, cao han 34% so véi dudng trung binh déng 200 ngay va (2) Chi s6 hién dang Ui vé
muc trung binh déng 200 ngay (khodng 983-986).

e T day 916 vao dau thang Sau, chi s6 da héi vé muic 1.027, tiic 38% quang dudng vé dinh
1207. Tir day chudi tang bi gian doan.

Trudng hop VNIndex gidm xudng duédi ngudng 900, chi s6 c6 thé sé hudng dén muic 840, gidi han
dudi clia xu hudng ting trong hai ndam qua. Thi trudng cé thé sé vugt mic 1027-1040 nhung diéu
dé chi co6 thé xay ra trong mdt mai trudng rui ro (risk on). Nhin chung, ching téi ti€p tuc tin vao
xu huéng gidam ctia VN Index trong vai thang téi. Sé c6 co hoi mua t6t hon khi dot diéu chinh nay
két thuc.
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BAO CAO CHIEN LUGC: CHON LOC CO PHIEU

Bat chap rui ro bén ngoai tur chién tranh thuong mai My-Trung, kinh té€ Viét Nam dat muc tang
truéng an tugng nhat tir nam 2011 trong nlia dau nam 2018:

e Tang trudng GDP clia Viét Nam tang 7,1% so véi cing ky nam ngoai véi su phuc hoi cla
néng nghiép, va su tang trudng nhanh hon cdia nganh san xuat va dich vu.

e Chi s6 PMI cta Viét Nam dat 55,7 diém trong thang Sau ti muc 53,9 diém trong thang
Nam nhg gia tang sdn lugng va cdc don dat hang mai.

e  T6ng mic ban & va doanh thu dich vu ting 8,3% so vdi cung ky (d& diéu chinh lam phat),
cao hon muc tang 7,9% trong ntta dau nam 2017.

e Niém tin clla ngudi tiéu dung cling nhu cac nha dau tu dang gia tang: ngudi tiéu dung
Viét Nam sdn sang tra nhiéu hon cho cac mat hang cao cip nhu bao hiém y té€ va hang
tiéu dung tuy chon. Thém vao dd, nha su khuyén khich va hé trg ciia Chinh pha, cac nha
dau tu trong nudc da dau tu nhiéu hon vao san xuat hang hda thay thé.

Trén thi trudng ching khoan, muc P/E clia VNIndex giam xuéng con khoang 16x, tuang duong
vGi muc trung binh gitta ndm 2017 sau hon 3 thang lién ti€p diéu chinh sau vira qua. Trong khi do,
tang truéng LNST cla thi trudng la 24% YoY trong quy 1 ndm 2018, va PEG cUa thj trudng dang
thdp hon 1.

Tuy nhién, thi trudng ching khoan Viét Nam van phai déi mat vai nhiéu rdi ro ti cac yéu té bén
ngoai (FED tang lai suat, chién tranh thuong mai, gidm gia déng Nhan dan té) c6 thé gay thém ap
luc lam mat gia tién Déng va dan dén sy rat ra nhanh chéng ctia dong tién “nong” (ti cac quy dau
co).

Mac du ching t6i tin rang NHNN sé c6 du nguén luc dé kiém soét bién dong clia ty gia theo sat
muc tiéu diéu hanh nam 2018, chiing t6i cho rang chinh sach tién té sé chat ché hon trong nua
cudi 2018, khién dong vén cho cac linh vuc rii ro nhu thi trudng chiing khoéan va bat dong san sé
giam dan.

Tu nhiing ly do nay, cing véi mua céng bo két qua kinh doanh quy hai dang dén gan, ching téi
cho rang co héi mua vai muc gia hap dan sé dén trong cac dot diéu chinh manh cda thi trudng.
Tuy nhién, xu huéng tang sé khong dién ra & tat ca cac c6 phi€u/nganh. Dong tién thong minh sé
lua chon cac cong ty c6 két qua kinh doanh t6t va muc dé sir dung don bdy thap. Thang nay,
chuing t6i xin gidi thiéu hai c6 phiéu la NLG va FPT.

HSX: NLG - Gid muc tiéu: 40.200 déng. Sau mot thai gian dai tich 10y quy dat, vao nam 2018,
Nam Long da budc vao giai doan cudi cung ctia du an Waterpoint - dy an I6n nhat trong quy dat
cla NLG. Ngoai ra, sau khi du 4n Mizuki Park ra mat thanh céng, cong ty nay sé ban ron phat trién
cac dy an mai khac nhu Akari City va Flora Keshi, tao da phat trién cho Nam Long trong nhing
nam t6i. Do cdng ty c6 k& hoach cu thé cho du &n I6n nhat ctia minh 1a Waterpoint, ching t6i diéu
chinh gia muc tiéu Ién 40.200 déng / ¢6 phiéu.

HSX: FPT — Gid muc tiéu: 63.600 d6ng. Sau khi thoai vén khoi cac cdng ty con phan phoi va ban
I&, FPT “mat” mot nira doanh thu hop nhat nhung lai dat muc tang trudng lgi nhuan hon 20%,
diéu nay nhdn manh sy tuong phan gira mang kinh doanh chinh (CNTT va vién théng) va nganh
kinh doanh clia cac cong ty con. Lgi nhudn ctia FPT dat muc tang trudng cao hon so véi doanh
thu, thé hién su cai thién hiéu qué hoat ddng. Trong 5 thang dau 2018, doanh thu va LNTT cla
céng ty dat 8.290 ty dong (-49% YoY) va 1.408 ty dong (+ 21% YoY), hoan thanh 37,9% va 40,4%
ké hoach ndm 2018.

Cudi cling, Phong phan tich Rong Viét xin gidi thiéu danh muc dau tu dugc xay dung tir cac c6
phi€u Viét Nam trong danh muc phu trach cia ching téi.
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Bang 4: Danh muc dau tu mé phéng danh cho NDT dai han

cé Gia hién
phi€ Tytrong Giamua tai Lai/ L6

u (%) (VND) (VND) (%)
Tiéu dung tuy chon  Hang khong VietJet \[e 10 131.000 131.000 0,0
Hang tiéu dung Puong Quang Ngai QNS 10 35.600 35.600 0,0
Hang tiéu dung Vinh Hoan VHC 10 56.500 56.500 0,0
Nguyén vat liéu Cao su Phuéc Hoa PHR 10 19.000 19.000 0,0
Céng nghiép DV hang khong Taseco AST 10 62.400 62.400 0,0
Cong nghiép Cang hang khong Viét Nam  ACV 10 86.000 86.000 0,0
Céng nghiép Thép Nam Kim NKG 10 14.400 14.400 0,0
Bat dong san bat Xanh DXG 5 24.900 24.900 0,0
Tién ich Thay dién mién Trung CHP 10 23.000 23.000 0,0
Tién mat 15
Téng céng 100

Nguai doc nén tham khdo cdc bdo cdo phan tich cng ty cia Rong Viét dé cé thém phan tich chi tiét
Gid tai ngay 04/07/2018
Nguén: RongViet Securities
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DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

. . . S& hitu
VHTT (g O'a muc Gia LA Khuyén 2017 2018F 2019F PE  PE2018F PBhién Tysustcs +-Gia1 C1o0BQ Nyge
déng) tln‘eu @04/(17/2018 nhuanoky nghi +/-LNST +/-LNST +/-LNST Trailing i tai (x) thc (%) nam (%) 3 ttlang oA
(déng) (déng)  vong (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) (x) (tyd.) )

ACB HNX  1.504,0 44.000 32.000 37,5% Mua 4.531,6 81,0 59,8 16,3 119,1 17,6 12,5 8,0 1,9 0,0 34,3 188,3 0,0
ACV UPCOM 8.113,2  124.000 86.000 45,2% Mua 3.207,0 -5,5 -18,1 38,8 58,9 13,4 42,6 30,1 6,6 1,0 71,3 11,5 454
AST HOSE 974 80.000 62.400 34,6% Mua 46730 108, 236,1 28,4 12,0 13,2 15,8 16,7 45 6,4 0,0 7,7 254
BFC HOSE 637 40.500 25.700 73,2% Mua 6.173,0 6,1 0,2 8,2 10,6 14,7 58 4.8 1,5 15,6 -29,6 1,0 35,1
CHP HOSE 1381 29.000 23.000 32,6% Mua 2.289,3 32,5 59,2 -26,1 -38,4 12,1 16,2 13,2 1,7 6,5 2,4 14 453
CTD HOSE 469,99  160.100 138500 192%  Tichldy 17.5305 30,7 16,2 5,0 -5,7 0,0 6,5 8,0 1,4 3,6 -33,6 38,5 7,2
CTG HOSE 3.533,8 31.900 21.900 48,9% Mua 2.719,3 23,3 9,2 10,5 33,7 13,2 10,4 10,5 1,2 3,2 11,6 169,1 0,0
CTl HOSE 786 31.500 28.800 149%  Tichldy  1.344,0 7,1 39,2 131,3 214,9 -44,0 11,7 10,0 1,5 56 0,4 9,4 21,2
DHG HOSE 566,0 102.000 99.900 5,1% Tich lay 5.767,0 74 -9,5 15,2 31,8 9,3 20,4 17,6 4,7 3,0 -15,1 25,9 2,1
DIG HOSE 1497 22.500 14.500 55,2% Mua 1.846,5 68,4 31,7 25,7 24,9 66,9 30,7 14,1 1,2 0,0 -4,7 40,6 8,6
DPM HOSE  281,5 22.400 16.600 47,0% Mua 2.194,0 09 -39,1 35,1 -13,1 74 10,0 12,7 0,8 12,0 -22,1 14,6 28,8
DRC HOSE 114,38 29.500 22300 40,4% Mua 2.367,0 9,2 -59,1 3,1 87,7 45 23,7 9,5 1,7 8,1 -26,0 9,7 25,5
DXG HOSE 3694 36.106 24.900 45,0% Mua 3.149,9 14,9 39,8 56,2 37,7 1,0 9,2 8,2 1,8 0,0 72,8 122,3 52
FPT HOSE 1.0636  63.600 40.000 64,0% Mua 4.487,5 8,0 47,0 -47,7 -28,7 13,5 8,1 10,3 2,0 5,0 3,4 89,8 0,0
GAS HOSE 6.594,1 125.900 79.500 63,4% Mua 5.589,0 9,3 36,4 14,3 15,9 10,6 15,2 13,9 3,5 5,0 41,6 79,2 45,6
HAX HOSE 243 30.000 16.000 87,5% Mua 4.282,4 33,1 8,1 34,1 34,2 30,3 9,6 5,0 1,0 0,0 -46,3 1,6 37,8
HDG HOSE 111,9 39.200 34.000 16,8% Tich lay 5.825,3 14,1 -16,0 N/a N/a -0,2 12,2 7.1 2,1 1,5 74 7,5 35,2
HPG HOSE 3.4148  51.400 37.100 38,5% Mua 6.794,0 38,7 21,3 25,5 682,4 44,7 9,2 7.8 1,6 0,0 574 264,8 9,8
HTM UPCOM 88,2 15.500 9.200 70,7% Mua 851,0 5,8 -20,0 26,2 136,3 11,3 63,8 23,8 0,7 22 0,0 16,2 34,3
IDC UPCOM  280,6 33.500 22.500 51,1% Mua 1.162,6 N/a N/a N/a N/a 57 2,7 23,5 0,4 2,2 0,0 4,1 0,0
IMP  HOSE 1120 67.100 52.300 29,3% Mua 3.050,0 15,4 16,0 20,4 21,6 21,2 20,8 20,6 1,6 1,0 -4,1 2,0 0,0
KBC HOSE 2382 16.270 11.700 47,6% Mua 1.433,0 -36,0 49 84,5 23,3 -5,7 8,9 9,3 0,6 8,5 31,6 42,4 31,5
KBC HOSE 2382 16.270 11.700 47,6% Mua 1.433,0 -36,0 4,9 84,5 233 -5,7 89 93 0,6 8,5 31,6 424 31,5
LTG UPCOM 1123 57.100 39.000 54,1% Mua 6.042,0 11,6 23,9 7,1 1,4 8,3 6,0 7,0 1,1 7,7 0,0 1,4 4,2
MBB HOSE 1.880,4 36.300 23.900 54,0% Mua 1.907,4 40,7 39,7 15,0 73,6 6,9 10,5 13,2 1,5 2,1 16,5 180,4 0,0
MKP UPCOM 53,2 94.000 62.000 54,0% Mua 7.200,0 83 -4,2 -0,5 20,0 15,2 10,6 9,5 1,2 24 0,0 0,1 14
NCS UPCOM 286 60.000 37.000 67,6% Mua 4.365,0 15,4 24,2 10,4 -15,5 14,0 79 10,3 2,8 54 -3,5 0,2 47,2
NKG HOSE 1136 28.500 14.400 104,9% Mua 3.824,0 41,2 36,6 45,9 16,7 32,9 3,5 39 0,6 6,9 -40,3 7,6 59,2
NLG HOSE  256,5 40.200 28.200 42,6% Mua 3.3753 24,8 55,0 11,9 61,0 -60,5 9,6 8,2 1,7 0,0 23,9 15,5 0,0
NT2 HOSE 3780 37.600 30.300 36,6% Mua 3.412,9 -15,3 -253 13,7 21,8 13,9 11,2 9,3 1,7 12,5 13,8 13,3 28,0
OIL UPCOM 693,9 18.232 15.400 18,4% Tich lay 493,0 52,0 -13,6 =57/ -7.2 14,2 394 37,0 1,7 0,0 0,0 15,2 0,0
PC1 HOSE 1601 37.000 32.000 156%  Tichliy  4.030,2 5,1 -22,1 55,2 130,3 33 13,9 8,5 1,3 0,0 -8,6 3,9 11,2
PGI HOSE 71,1 24.900 18.500 41,1% Mua 2.448,0 0,0 24,9 10,7 7,7 11,2 11,8 9,6 1,2 6,5 -5,5 0,1 28,1
PHR HOSE 1116 30.200 19.000 69,5% Mua 5.210,7 40,4 48,5 23 92,4 13,3 7,2 N/a 0,6 10,5 3,2 10,8 40,1
PME HOSE 2295  106.100 70.600 53,1% Mua 5.264,0 7,6 19,7 25,1 20,3 17,0 18,1 15,5 2,8 2,8 0,0 0,8 0,0
PNJ HOSE  571,3  103.000 81.300 30,4% Mua 7.250,0 28,2 61,1 31,7 28,6 13,4 15,9 14,1 2,7 37 20,4 68,4 0,0
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Gia muc Gia Loi 2017 2018F 2019F PE

v:;'-:-g(;y ti»éu @04/(17/201 8 nhuan ky K:;zfn +/- LNST +/-LNST +/- LNST Trailing . ?)(())1 * PtBaih(I:)n T‘t,:: (a‘;o;o :;:I(:/:)
(dong) (dong) vong (%) ' +/-DT (%) +/- DT (%) +/- DT (%) (x) )
(%) (%) (%)
POW UPCOM 1.240,7 18.400 12.400 48,4% Mua 1.118,7 54 82,1 20,0 79 7,9 11,8 14,2 1,0 0,0 0,0 21,3 -16,6
PPC HOSE 241,1 22.000 17.350 35,4% Mua 1.916,9 4,3 52,4 4,1 -5,9 1,2 6,3 7,6 1,0 8,6 -2,2 4,2 33,5
PVS  HNX 307,8 22.500 15.900 47,2% Mua 1.738,0 -10,5 -22,9 -11,7 04 -0,8 89 9,5 0,7 5,7 -3,7 76,5 30,7
PVT HOSE 176,9 18.100 14.500 38,6% Mua 1.438,0 -9,0 0,7 9,4 -1,1 4,6 9,2 10,5 1,1 13,8 -0,3 7,3 15,5
QNS UPCOM  451,6 61.800 35.700 77,3% Mua 5.294,0 9,6 -27,9 7,8 19,6 52 10,6 74 19 4,2 -47,9 9,9 39,0
REE HOSE  403,1 48.400 30.000 66,7% Mua 5.535,2 36,5 26,0 13,3 23,3 4,6 6,5 55 1,2 53 -15,3 24,4 0,0
SHP  HOSE 87,3 25.400 21.500 25,1% Mua 2.128,6 20,3 88,9 -1,9 7,1 3,0 11,8 11,7 1,7 7,0 44 03 44,3
STK  HOSE 37,7 21.500 14.500 51,7% Mua 2.419,0 46,6 242,3 2,0 27,7 79 7,7 7,0 1,1 3,4 -10,2 0,4 39,6
TCM HOSE 42,2 30.500 18.000 75,0% Mua 3.276,0 4,5 67,8 -0,9 -9,1 8,8 51 5,7 0,9 5,6 -37.4 4,5 0,0
VCB HOSE 8.668,9 60.000 55.600 9,4% Tich lay 2.568,7 18,2 33,0 8,7 17,4 12,0 19,3 23,6 3,6 1,4 46,8 192,0 9,4
VGC HNX 398,3 30.200 20.500 52,2% Mua 2.682,4 11,4 23,7 14,4 41,8 15,6 15,1 9,7 1,4 4,9 12,3 51,6 25,7
VGS  HNX 392,9 15.500 10.600 57,5% Mua 2.434,1 314 -12,3 27,9 37,8 32 52 4,8 0,7 11,3 1,9 1,8 42,4
VHC HOSE 5.141,6 61.100 56.500 11,7% Tichldy  10.168,0 11,6 4,7 15,8 20,3 11,7 838 74 1,8 35 0,3 23,0 88
VIC HOSE 330.400,8 95.041 105.000 -9,5% Gidm 3.414,3 68,4 74,1 39,2 74,7 27,1 78,3 44,8 83 0,0 202,5 415,8 40,5
VJC HOSE 69.951,9 159.100 131.000 23,7% Mua 11.926,0 54,0 81,0 17,7 26,6 25,8 12,9 10,3 51 23 81,0 138,7 54
VNM HOSE 2389447 215.323 167.000 31,9% Mua 8.683,0 9,1 10,1 17,0 18,4 15,0 24,1 22,1 9,4 3,0 9,9 194,2 40,4
VRE HOSE 723481 51.200 38.600 32,6% Mua 1.712,4 -13,6 -17,2 73,5 44,0 -7.3 39,8 25,3 2,8 0,0 0,0 123,9 17,0
VSH HOSE 3.456,7 22.100 17.000 35,9% Mua 1.505,3 17,5 10,8 3,2 -3,1 12,7 11 12,7 1,1 59 4,6 0,6 34,7
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CHi SO Vi MO VIET NAM THANG 6

Ty gia USD/VND trén thi truong tu do
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Ty gia USD/VND trén thi truong lién ngan hang
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CHi SO CAC NHOM NGANH

Bién déng nhém nganh cap 1
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Bdn bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dén mua bdn ching khodn cu thé
ndo. Cdc quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hoan cdnh cu thé cia
tiing nha dau tu. Ngodi ra, nha ddu tu cing y thirc ¢ thé cé cdc xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khdch quan cta bdn bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo
cdo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu'va phdi chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh dau tu cda chinh minh. RONGVIET SECURITIES
tuyét déi khéng chiu trdch nhiém déi véi toan bo hay bdt ky thiét hai ndo, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bé hodc ting phdn théng tin hay
y kién ndo cta ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo ndy déu la quan diém cd nhdn ctia ngudi phdn tich. Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp nao cta ngudi phén tich
lién quan truc tiép hodic gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay duoc RONGVIET SECURITIES thu thép tir nhiing nguén ma ching téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam béo
rdng nhiing théng tin ndy la hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid cda ching téi ¢ gid tri dén ngdy ra bdo cdo va c6 thé thay déi
ma khéng can bdo cdo trudc.

Bdn bdo cdo nay dugc giit ban quyén va la tai sén cda RONGVIET SECURITIES. Moi su' sao chép, chuyén giao hodic stia déi trong bdt ky trudng hop ndo ma khéng cé
suddng y cia RONGVIET SECURITIES déu trdi ludt. Ban quyén thu¢c RONGVIET SECURITIES, 2018.
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