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RONGVIET

CO HOI CUA NHOM CO PHIEU VON HOA TRUNG BINH? SECURITIES

Du VN-Index déa héi phuc tét trong thdng 8, ching t6i nhdn thdy dong tién khéng tdng manh ma cha
yéu duogc diéu tiét va luan chuyén khéo léo giGia cdc nhém nganh dé hé trg thi trudng di lén. Do vdy, rét
kho d@é thi truoing c6 thé dixa hon nita néu khéng cé mét su dét bién vé dong tién. O chiéu nguoc lai, thi
truong rdt dé bj tén thuong néu gdp dp luc bdn manh.
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Trong béi cénh do, thi trudng sé phdi tréng chd vao khéi ngoai. Tuy vy, dong vén ngoai vén dang than ! ) _) '3 _., e J
trong khi ma su bdt nhdt trong cdc ddng thdi cda téng théng Trump vdn gdy ra lo ngai vé bét 6n cla
kinh té thé gidi. Nhu da nhdn dinh trong thdng trudc, dong vén nay qua thdt van chua trd lai cdc thi
trudng cdn bién va méi néi trong thdng vira qua, va cé 1é sé cdn thém mét khodng thoi gian nita. Nén

nhd, FED gan nhu sé tiép tuc tdng i sudt trong thdng 9 nay. Ran Chidn|
an Chién luoc

Cho dén khi cé su dao chiéu cia dong vén ngoai ciing nhu cai thién hon vé thanh khodn, chiing téi cho
rdng VNIndex sé dao déng trong khodng 960 - 1040. Trong bién dé ndy, ching téi cho rdng nhém cé
phiéu vén héa trung binh — nhd sé mang lai nhiéu co héi hon so véi nhém cé phiéu vén héa lén. bernard.lapointe@vdsc.com.vn

Bernard Lapointe - Giam déc

Nguyén Thi Phuong Lam

Théng ké dong vén clia cac quy dau tu vao thi trudng ching khoan chau A lam.ntp@vdsc.com.vn

Currency [ Group By Region
Country Date Daily QTD YTD hieu.nd@vdsc.com.vn

=i il oLl Tran Théi Son
2 China 06/30 7,112.8) 18,776.0

3) India 08/31 . son.tt@vdsc.com.vn
4 Indonesia 09/03 Via Anh T4

REDEN 08/24

§ Malaysia 09/03 44 . . huva@vdsc.comyn
7) Philippines 09/03 Tran Thi Ngoc Ha

8 S. Korea 09/04 56.1

UEGRENE 09/03 57.8
0) Taiwan 09/03 13.7

1) Thailand 09/03

J) Vietnam 08/31 1,373.3

Nguyén Duic Hi€u

ha.tth@vdsc.com.vn
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Nguén: Bloomberg
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Nhin chung, chiing t6i nhdn thdy thi trudng déa va dang nhdn dugc nhiéu bét lgi hon so vdi tin tic hé trg. Mdc di cdc chi s6 vi mé cda Viét
Nam van tich cuc, cdc rdi ro bén ngodi dang la méi ban tam I6n cia nha dau tu. Chién tranh thuong mai cho ¢6 déu hiéu két thic va xdc
sudt cao la FED sé tdng ldi sudt trong cuéc hop vao cudi thdng 9. Véi ky vong VNIndex sé dao ddng trong khodng 960 — 1040, chiing téi cho
rdng nhém cé phiéu vén héa trung binh — nhé sé mang lai nhiéu co hdi hon so véi nhém cé phiéu vén héa lén. Trong nhém nay, ching téi
ua thich QNS, TCM va STK do trién vong kha quan trong ndia cudi ndm 2018.

Cu thé, trong 6 thdng cudi ndm, chung téi ky vong két qua kinh doanh ctia QNS sé tiép tuc tich cuc khi mdng dudng cé ldi trong khi ciing
ky méng dudng ghi nhéan 16 do gid thanh cao va gid bdn thédp. Ngodi ra, QNS tiép tuc duy tri vi thé dan dau cda minh trong linh vuc sira
ddu nanh khi tung ra cdc sén phdm méi nhdm téng siic canh tranh cda minh truéc cdc déi tha. Ching toi vén giir nguyén du phéng 8.209
ty déng doanh thu, téng 7,5% va 1.216 ty déng LNST, tdng 18,4%. Vi muic gid déng ctra ngdy 5/9/2018 Ia 39.000 déng, cé phiéu QNS dang
dugc giao dich tai mic P/E Ia 8,1x, khd thdp d6i véi mét ¢6 phiéu trong nganh FMCG.

Trong khi dé, nganh dét may Viét Nam dang duy tri t&c d¢ tdng trudng tich cuc khi 8 thdng dau nam kim ngach xudt khdu dat 19,4 ty USD,
tdng 14,9% so vdi cting ky. Cdc thi trudng xudt khdu I6n déu ghi nhén téc dé tdng truéng 2 chir s6 nhu Hoa Ky (+10,4%), Trung Quéc
(+43,1%), ASEAN (+33,9%) va Nhdt Ban (21,9%). Chiing téi cho rdng xu huéng nay vén sé tiép dién nhd vao lan séng chuyén dich don hang
dét may tir Trung Quéc sang Viét Nam dé tén dung loi thé nhdn cong gid ré, déng thdi co hdi mé réng thi trudng va cdt giam thué quan tor
cdc hiép dinh thuong mai tu do nhu CPTPP, EVFTA sé tiép tuc la cdc yéu té thuc ddy su tdng trudng ciia nganh trong tuong lai. Trong sé cdc
cbng ty trong nganh, TCM va STK néi bét 1én nhd vao viéc ddp ng dugc quy tdc xudt xir “tir soi trd di” theo yéu cdu cta hiép dinh “khdt
khe” CPTPP, déng thdi 2 cong ty dang cé nhiing buéc di ding ddn nhd vao viéc ndng cao chdt lugng dong sén phdm hién hau, dau tu
nghién ctu dé san xudt nhiing san phdm cé gid tri gia tdng cao hon, mé réng xudt khdu sang cdc thi trudng trong khéi CPTPP dé ndm bt
co hoi trong nganh. BEi vai STK, viéc tdng ty trong déng gép cua soi chdt lugng cao Recycle sé gitp cong ty cdi thién bién LNG, dong thoi
viéc trién khai du dn TB5 sé gitp cong ty ndng cao ndng luc cung tng sai, chuing téi giit nguyén miic EPS du' phéng cho STK la 1.633 dong
va gid tri hop ly vao khodng 20,700 déng/cp. Béi véi TCM, ching téi ky vong bién LNG sé tiép tuc cdi thién nhd vao viéc tdng san lugng cdc
don hang khé tir déi tdc Eland va thi trudng kho tinh Nhat Ban, dong thai LN hach todn tir viéc bdn ddt tai nha mdy sgi 4 trong quy 3 sé
gitip tdng truéng LNST, chiing téi gitr nguyén mirc EPS du phdng la 3.696 dong va udc tinh gid tri hop ly cia TCM & miic 28,570 déng/cp.

DANH SACH C6 PHIEU QUAN TAM 20

56 ma c6 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 THE GIOI

e Chinh sach tién té

Chinh sach tién té

Ho6i nghi thugng dinh thudng nién dugc t6 chiic bdi Ngan hang Trung Uong My khu vuc Kansas
City, dién ra vao ngay 23-25 thang 8 tai Jackson Hole, Wyoming.

DPang chu y la su vang mat ctia Mario Draghi - cht tich NHTW Chau Au (ECB), Haruhiko Kuroda -
Thong d6c NHTW Nhat Ban (BoJ) va Mark Carney — Cha tich NHTW Anh (BOE).

“H6i nghi lan nay tap trung vao cac van dé kinh té€ quan trong ma nén kinh té My va nén kinh té
toan cau dang déi mat. Cac thanh phan tham du bao gém cac ngan hang trung uong, cac bé
truédng tai chinh, cac hoc gia va thanh vién tham gia thi trudng tai chinh ti khdp noi trén thé gidi.
Nhiing ngudi tham gia tap trung thao luan cac van dé kinh té, cac tac dong ctia ching va cac giai
phap chinh sach lién quan. HOi nghi bao gém cac bai bao, binh luan va thao luan.”

Cha @é cda hoi nghi nam nay la: “Thay d&i cau trdc thi trudng va ham y chinh sach tién té”.

Vi thi trudng chiing khoan My & muc cao ky luc trong lich st, bat chdp dinh luat hdap dan, nhiéu
nha kinh té€ da du doan mét su diéu chinh trong nhiéu thang téi. Mac du cac nha kinh té thudng
khéng quéa xuat sac trong viéc xac dinh thai diém (market timing), ching t6i tin rang quan diém
cla ho van nén dugc xem xét. Trong 9 nam rudi qua, thi trudng My da thuc su bung né. Cac nha
kinh té da du doén vé vién canh thi trudng gia xuéng hodc mot cudc suy thoai trong nhiéu nam
t&i. Tuy nhién cho dén hién tai van chua c6 ddu hiéu cho thady diéu do sé xay ra. Tuy vdy, ching
téi van cho rang rui ro thi trudng diéu chinh hay tang trudng kinh té& My cham lai dang & mic cao.
Dang cha y, i suat tiép tuc duy tri xu hudng tang trudc muic doé tin nhiém thap ctia Téng Théng
Trump.

Diéu nay dudng nhu la thong diép dugc truyén tai tir nhiéu quan chic Ngan hang trung uong &
Jackson Hole. Bén dudi la mét s6 binh luan cong khai clia ho. Ong Jerome Powell cht tich Fed, véi
nén tang hoc van vé luat', da khong quén dé cap vé “anh hudng ngay cang suy giam clia cac mo
hinh hoc thuat trong danh gia dién bién cua lai suat”. Theo Jerome Powell, dii liéu qué khi c6 thé
“khéng phan anh dugc nhiing bién déng ctia nén kinh té von khong c6 & trong dir liéu d6”. Ngoai
ra, Powell da cdnh bao nhiing gid dinh thiéu can trong cé thé tao ra mét khodng cach 16n giira
muc tiéu ma chinh sach tién té dang huéng dén va nhiing gi Fed hién dang lam dugc. Ching toi
khong that su tan thanh y kién nay.

Chu tich Fed - Jerome Powell:

Bai dién van sau sac tai Jackson Hole vao ngay 24 thang 8 ciia Cha tich Fed, Jerome Powell, dudng
nhu da phat di thong diép “bé cau” tdi thi trudng. Van sé c6 nhiing tac dong lam thay déi trong
ky vong that chat tién té. Nhung nhiing gi da xay ra la dudng cong lgi suat van ti€p tuc san phang.

“Mac du rdi ro chua qua I16n nhung ching téi tin rang viéc tang 1i sudt 1a hgp ly & thai diém nay.
Khong o tin hiéu ré rang cho thay lam phat dang tang nhanh hon muc tiéu trén 2%. Hé théng
ngan hang cé kha nang phuc héi. Ong dé cap réng tinh di dong kinh t& da giam va hién tai dang
thap hon so vd&i hau hét cac nén kinh té phat trién.”

“Nén kinh t€ dang manh mé. Lam phat gan 2% muc tiéu clia chung téi, va da s6 moi ngudi dang
can viéc lam déu tim kiém mét cong viéc. Toi va cac dong nghiép dang can trong theo déi dir liéu
va ching téi dang thiét 1ap hé thong dé xem liéu chinh sach tién té c6 thé lam gi dé€ ho trg su phat
trién ctia nén kinh té, thi trudng lao déng va lam phat gan muc 2%.”

" Mot ngudi ban va kinh t€ truéng dén tir mét ngdn hang ddu tu 16n néi véi ching téi rdng anh ta ngac nhién vi sao mét ludt su' dugc moi dén mét trai hé cho cdc
nhakinh té...
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Dallas Fed President Kaplan:

“Viéc thi trudng lao dong thi€u hut nhan cong, cing véi lam phat ti€p tuc tang cao, khién ching
toi tin rang Fed sé tiép tuc nang lai sudt thém hai lan nita cho nam nay. Vé gia dau: nhu cau toan
cau ti€p tuc tang, dan dén tinh trang nguén cung khong da. Thué thép va nhém dang anh huéng
dén chi phi san xuat clia cac cong ty. Cac CEO cho rang thué quan sé cé tac déng nhd dén cac
quyét dinh dau tu clia cac cong ty. Tuy nhién, thué quan khong tac déng sau rong vai thi trudng
My. Nhin vao giai doan 2020-2021, nang sudt thap hon cé thé tré thanh dong luc kéo tang trudng
GDP. Cac sy kién bén ngoai cling can dugc quan tdm nhu: Thé Nhi Ky, Brazil va Turkey, Brazil va
su phéat trién trong gidi chinh tri tai Y. Khéng c6 qua nhiéu giadi phap cho Fed dé d6i phé véi ting
trudng thap khindé xay ra.”

Cleveland Fed President Loretta Mester:

“Truding hop tang lai suat dang hap dan. D6 déc clia dudng cong |gi suit c6 thé khéng bao hiéu
su suy thoai nhu trong qua khit vi cac nha dau tu dang tim ki€m tai san an toan, do d6 mua trai
phiéu dai han cta My.”

St-Louis Fed President James Bullard:

“Nhu cac nha kinh té€ khac, chiing t6i say mé va6i cac mo hinh, t6i chac chan cling yéu thich cac
mo hinh clia minh. Nhung cung luc d6, t6i nhan biét va phai nhac ban than moi lic vé nhiing
thiéu so6t ctia cdc mo hinh.”

Chung t6i nghe ti nhiéu CEO rang nhu cau cho lao déng lanh nghé dang thuc ddy chi phi vén
nhan luc cao hon. Viéc gilr nhan tai dugc xem la mét thd thach, dac biét trong linh vuc CNTT va
cac nganh céng nghiép phu thudc vao nguén lao dong cé kinh nghiém. Piéu nay dugc nhan
manh béi thuc té ty 1& lao ddng trong dong goép GDP clia My da tang lén ké tir nam 2012 va cé thé
dong gop vao tang nang suat chung (xem hinh 1)

Hinh 1: Ty l1é déng gép cta lao déng vao GDP tai My, %, tii nam1947 dén 2017
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Nguén: BLS

Mot cha dé khac dugc thao luan bai cac dién gia, bao gom gido su Van Reenen dén tur MIT?, la su
phan tan vé nang suat. C6 vé nhu nhiing lao ddng hang dau chiém ty trong I1én hon vé nang suat
$0 VGi 25 nam trudc. Do ludng rd rang la mot van dé nhung logic sé chira rang né cé thé.

Quay trd lai Viet Nam, danh muc dau tu dai han cac c6 phiéu Viét Nam cla chdng t6i khong cé
thay d&i nao trong thang Tam.

2www.kansascityfed.org
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KINH TE VIET NAM

e Nén kinh té sé tang trudng via phai

e  Lgisuat trai phi€u chinh pht dang tang nhanh

Nén kinh té sé ting trudng viia phai

Nhin chung, khu vuc san xuat céng nghiép cta Viét Nam da va dang héi phuc ké tir thang 5/2018.
Dua trén s8 liéu ti Téng cuc théng ké, ching t6i ghi nhan chi s san xudt trung binh 3 thang dat
113,3 diém trong thang 8, cao hon muc 112,3 diém clng ky nam truéc. Hoat dong ché bién ché
tao tiép tuc gilr vai tro dan dat trong khi nganh khai khodng tang truéng tré lai nhd hoat déng khai
thac than va quang kim loai.

DPang chu y, chiing téi ghi nhan két qua tich cuc hon so véi cing ky nam trudc tai hau hét cac “thu
phu” cong nghiép I6n cta Viét Nam. Cac nganh cong nghiép chl chét gan véi hoat dong san xuat
thép, xe c6 ddng co, dét may va thiét bi dién ti. Ha Tinh va Thanh Héa dang ghi nhan mét nam
tang trudng vugt bac nha cac du an ty d6, gdém Formosa Ha Tinh va Loc hoa dau Nghi Son Thanh

Héa.
Hinh 2: Chi s6 san xuat céng nghiép toan quéc Hinh 3: Chi s6 san xuat céng nghiép cac tinh/thanh phé
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Nguén: GSO, RongViet Securities
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Nguén: GSO, RongViet Securities

Thanh tich dn tugng nhat thudc vé khu vuc san xuat kim loai va san pham lién quan, dic biét
Formosa Ha Tinh - céng ty dang c6 &nh hudng manh mé t&i sy phat trién cda tinh nay. Trong cac
thang gan day, hoat déng san xuat kim loai tang trudng 20% YoY. San lugng thép thé trong 8 thang
dau ndm tang truéng trén 150% YoY.

Trong khi d6, cac nha san xuat xe c6 déng co ndi dia dang gia ting céng suat, dic biét tai 3
tinh/thanh dugc coi nhu Detroit clia Viét Nam, gém Vinh Phuc, Quang Nam va Ninh Binh. Cac nha
san xuat déu dang tan dung Igi thé tir rao can thué quan ciing nhu phi thué quan ap dat 1én hang
nhap khau trong khi nhu cau néi dia ngay cang gia tang. Theo s6 liéu cda Téng cuc hai quan, gia
tri 6 t6 nhap khiu trong 7 thang dau nam 2018 chi dat 500 triéu USD, giam 60% YoY.



Hinh 4: Chi sé san xuat céng nghiép tiing nganh

Hinh 5: Chi s6 san xuit céng nghiép tirng nganh
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Hinh 6: Chi sé san xuit céng nghiép tiing nganh

Nguén: GSO, RongViet Securities

Nganh dét may ciing dang ghi nhan két qua tich cuc nh& lugng don hang xuat khiu tang cao va
xu huéng dich chuyén nha may ti Trung Quéc sang Viét Nam. Biéu d6 dudi day cho thay gia tri
xudt khdu cac mat hang tang trudng tich cuc, dac biét dét may dat 16 ty USD trong 7 thang dau
nam 2018.

Ngay cang nhiéu cong ty dét may I6n ti Trung Quéc dich chuyén sang Viét Nam. Chung téi tin
rang Viét Nam sé sém trd thanh nha cung cap I6n trong khu vuc ASEAN ciing nhu Chau A, dic biét
vGi mat hang vai thé. Mot vai cai tén ndi bat gém Regina Hai Phong (von dau tu 260 triéu USD) va
Far Eastern New Century (vén dau tu 760 triéu USD). Trién vong nganh dét may van kha tich cuc
V@i ca hoi khai théac thi trudng Chau Au khi hiép dinh thueng mai tu do EU-Viét Nam (EVFTA) dang
sdp nga ngd.

Hinh 7: Tang truéng xuat khau (%, YoY)
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Nguén: GSO, RongViet Securities

Tuy nhién, van dé doi vai Viét Nam la sy phu thudc vao moét s tap doan I6n dén tir Han Quéc. Lién
quan dén 6ng lén Samsung, doanh thu trong quy 2/2018 gidam manh. Doanh thu nha may
Samsung Viét Nam Thai Nguyén (SEVT) lao d6c manh nhat do su canh tranh gia tang. Theo céng
b6 tir Samsung, trién vong mang IT va thiét bi vién théng khéng thuc su tich cuc. Tuy nhién, cac
nha may khac ctia Samsung tai Viét Nam c6 két qua tich cuc hon nhd nhu cau I6n déi véi cac mat
hang thiét bi gia dinh cao cap. Cong ty nay to ra lac quan véi viéc gilt dugc tang trudng Igi nhuan
mang nay théng qua day manh doanh sé ban cac dong san phdm QLED mdi.

Mot s6 nha san xuat dén tir Han Quéc khac cling dang hoat déng t6t tai Viét Nam. LG Hai Phong

vGi ba nha may LG Electronics, LG Innoteck va LG Display da tao ra gan 3 ty USD doanh thu trong
cac thang dau nam.
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Hinh 8: Chi sé san xuat céng nghiép tiing nganh Hinh 9: Tang truéng doanh thu ctia Samsung (%, YoY)
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Nguén: GSO, RongViet Securities Nguén: Samsung’s FS, GSO, RongViet Securities
Lién quan dén khu vuc néng nghiép va dich vy, chiing t6i ky vong mét téc d6 tang trudng vira phai
mac du van tén tai rdi ro kho ludng trong phan con lai ciia nam. Khu vuc néng nghiép tiép tuc tang
trudng nhd hoat déng xuat khau tich cuc. Téng cau cla Viét Nam duy tri 6n dinh trong khi ting
trudng khach quéc té giam nhe. Nhin chung, ching téi ky vong tang trudng kinh té & quanh muic
6,6% trong quy 3 va ca nam dat 6,8%.
Hinh 10: Doanh thu xuat khau (Ty USD) Hinh 11: Tang truéng khach du lich quéc té (%, YoY)
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Nguén: Customs, RongViet Securities

Nguén: GSO, RongViet Securities
Loi tuc trai phiéu chinh pha dang ting nhanh

Tinh hinh phat hanh trai phiéu Chinh phi dudng nhu dang gap trd ngai va khé cé thé hoan thanh
ké hoach phat hanh nam 2018 vai muc tiéu 200 nghin ty dong. Trong khi thi trudng so cap kha
tram lang, ching téi ghi nhan dién bién ban rong manh trén thi trudng thi cap. Loi tic trai phiéu
chinh phti cac ky han déng loat tang manh.

Kho bac Nha nuéc méi chi hoan thanh 1/2 ké hoach phat hanh dau nam. Tinh tGi cudi thang 8/2018,
téng lugng phat hanh trai phi€u chinh pha thanh cédng dat 106 nghin ty dong, tuong duong 53%
ké hoach nam. Ty lé dat thau kha thap. Thanh khoan trén thi trudng so cdp cing gidm dang ké
trong cac thang gan day. Trai phiéu ky han 10 va 15 ndm t6 ra hdp dan hon déi véi nha dau tu nho
muc lgi tlic cao tuong d6i trong khi viéc phat hanh cac trai phi€u ky han dai hon khéng may kha
quan. Diéu nay hoan toan trai ngugc vai dién bién trong nam 2017 khi két qua trai phi€u ky han 20
va 30 nam vugt ké hoach dé ra.
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Hinh 12: Két qua phat hanh trai phiéu Chinh phu

(%) e T 1€ it théu/goi théu (Phai)  —e—Ty 1€ tring théu/goi théu (Trai) (Times)
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a \ - 3,0
80 A (ﬁ N
60 - 20
L 1,5
40 1
/ L 1,0
20 | Ny
0 - - - ~L 0,0
08/2014 08/2015 08/2016 08/2017 08/2018

Nguén: MOF, RongViet Securities

Trén thi trudng tha cap, thanh khoan ciing la van dé quan trong. Trong khi gia tri giao dich cac ky
han déu gidam manh ké tir thang 3, nha dau tu nudc ngoai cling ban rong lugng I6n trai phiéu chinh
pht. Thanh khoan thi trudng nay trong thang 8 chi bang 1/2 mtc dinh ghi nhan vao thang 3 vira
qua. Bang chu y, nha dau tu nudc ngoai lién ti€p ban rong trong cac thang gan day. Tinh dén cudi
thang 8/2018, t6ng miic ban rong dat 122 triéu USD, muc cao nhat ké tur thai diém cudi ndm 2016.
Dién bién trén ciing kha tuang déng véi thi trudng cé phiéu ndi dia.

Hinh 13: Déng vén dau tu nudc ngoai

(Triéu USD) Trai phiéu ®C8 phiéu
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Nguén: Bloomberg, HNX, RongViet Securities

Lgi tuc trai phi€u cac ky han ngan lién tuc tdng manh trong thai gian qua. Ly giai cho diéu nay cé
thé dén tur viéc luan chuyén dong tién néng trén thij trudng toan ciu do tac déng tu viéc cac nha
dau tu tim kiém cac tai san thu nhap c¢6 dinh tai My. Viéc thanh khoan gidm manh dong vai tro rat
I6n, dac biét khi quy mé thi trudng tréi phiéu Viét Nam van rat khiém ton.

Dién bién Iai suat trén thj trudng lién ngan hang cling gy stic ép thuc day loi tuc trai phiéu cac ky
han ngan. D{t liéu lich st cho thdy méi tuong quan duong giira hai bién sé trén. Bén canh mat bang
loi tiéic ky han ngdn cao hon, rdi ro lam phat va ty gia ting nhanh ciing gép phan day loi tuc trai
phiéu cac ky han dai lén cao.

Dién bién lgi tuic trai phi€u luén déng vai trd quan trong trong viéc xac dinh lai suat huy déng va
cho vay trong hé théng ngan hang. Diéu nay ngay cang tao ra nhiéu ap luc hon doi vai hoat dong
diéu hanh chinh sach tién té cta ngan hang nha nudc. Thém vao dé, 1ai suat toan cau tang cao
theo sau quyét dinh cia FED chinh Ia rdi ro I6n nhat hién nay. Trong thd&i gian con lai ciia néam, kha
nang cao FED sé tang lai suat 2 lan vao thang 9 va thang 12. Do d6, ching t6i ky vong lai suat tai
Viét Nam c6 thé sé tang nhe vao trong ndm 2019.
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Hinh 14: Lgi tuc trdi phiéu ngan han (%/year)
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Nguén: Bloomberg, RongViet Securities
Hinh 16: Lgi tic TPCP Viét Nam va My (%/nam)
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Nguén: Bloomberg, RongViet Securities
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Hinh 15: Lai suat lién ngan hang (%/nam)
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Nguén: GSO, SBV, RongViet Securities

Hinh 17: Lam phat (%, ytd)
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG TAM: HOI PHUC MANH ME

Thi truding da cé thang tang diém dau tién ké tir thang 3. Sau khi cham déay vao thang 7, chi s6
VN-Index da héi phuc manh mé trong thang Tam (+3,5%).

Hinh 18: Dién bién chi s VNIndex trong thang Tam Hinh 19: Dién bién chi s6 HNXIndex trong thang Tam
KL khép lénh (triéudv)  ==——VN-Index (truc phai) KL khép lénh (triéu dv) HNX-Index (truc phai)
250 + - 1080 70 ~ - 123
60 -+ - 119
200 - - 1040
50 - - 115
150 - - 1000 40 | -
100 - - 960 30 1 - 107
20 - - 103
50 + - 920
10 4 - 99
0 T T T T T T 880 0 T T T T T T 95
04/06 18/06 02/07 16/07 30/07 13/08 27/08 04/06 18/06 02/07 16/07 30/07 13/08 27/08
Nguén: RongViet Securities Nguén: RongViet Securities

Nhom c6 phiéu vén héa vira da héi phuc rat manh mé trong 2 thang vira qua.

Hinh 20: Dién bién cac chi s6 chinh trong nam 2018
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VNMid VN30

VNSmall

Nguén: Fiinpro, RongViet Securities

Thanh khoan cai thién (khoang 3.600 ty dong trén HOSE) nhung van con kém xa muic trung binh
quy 1 (khoang 6.000 ty/phién). Kh6i ngoai ban rong hon 1.400 ty trong thang 8.

D6 réng thi trudng tich cuc: s6 ma tang gia (348) nhiéu hon sé ma giam gia (323).
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Hinh 21: D6 rdng thi trudng - s6 ¢4 phiéu phan chia theo muc dd tang/giam
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Nguén: Fiinpro, RongViet Securities
Tiép ndi bao cao chién lugc thang trudc, ching t6i cap nhat hoan chinh KQKD nira dau nam céac
nhém nganh nhu sau:

Hinh 22: Tang truéng doanh thu va LNST Q2 2018 theo nhém nganh
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Nguén: Fiinpro, RongViet Securities
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Hinh 23: Tang trudng LN cta cac chi sé nifa dau nam 2018
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Nguén: FiinPro, RongViet Securities*

16%

-04%

HNX

*Tinh todn dua trén 698 doanh nghiép da céng bé KQKD. Ching téi logi trir ASM, Cll, GMD, KBC, STG, TTF, HAG, HNG,

KDC, MSN, VIC va VHM &€ so sdnh tuong déng.
Giao dich khéi ngoai:

Hinh 24: Dién bién mua/ban rong cGia nha dau tu nuéc ngoai
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Nguén: FiinPro, RongViet Securities
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Trong thang 8, cac nha dau tu nudc ngoai da ban rong hon 1.400 ty dong trén ca hai san, gidm
dang ké so vai muic ban rong téi 2.400 ty trong thang 7. Diéu d6 da gitp gidm bét ap luc ban ra

trén thi trudng, tao diéu kién cho VN-Index héi phuc 3,5% trong thang.

Mac du xu hudng ban rong ctia nha dau tu nudc ngoai van chua cé dau hiéu dung lai, nhiéu ¢
phiéu I&n da chuyén ti ban rdong sang mua rong trong thang 8, dac biét la cac c6 phiéu hang tiéu

dung nhu MSN (286 ty déng), VJC (237 ty dong) va HPG (206 ty déng). Trong khi do, VIC (-1.330 ty

dong), VNM (-1.064 ty dong) va VHM (-514 ty dong) van la cac c6 phi€u bi ban rong manh nhat.

Mat khac, cac quy ETF néi van thu hat mét luong kha t6t dong vén ngoai. Chiing chi quy VFMVYN30
dugc khdi ngoai mua rong 102 ty déng trong thang 7 va 220 ty dong trong thang 8.
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Bang 1: Giao dich nha dau tu nuéc ngoai theo nhém nganh trén 2 san

HSX HNX
TongKLmuaban TéngGTmua ToéngKLmuaban TéngGTmua
rong (dvt: ngan ban rong rong (dvt: ngan ban rong
c6 phiéu) (dvt: ty dong) 6 phiéu) (dvt: ty dong)
Dau khi -10.247 -79 3.195 70
Héa chat 370 12 44 0
Tai nguyén Co ban 1.839 208 -567 -2
Xay dung va Vat liéu -5.762 48 288 18
Hang & Dich vu Céng nghiép -1.642 -79 298 11
0 t6 va phu tling -1 7 2 -0
Thuc phdm va dé udng -9.711 -670 381 12
Hang cé nhan & Gia dung -678 -16 -757 -8
Y té -1.409 -125 32 1
Banlé -83 16 53 1
Truyén thong - - 17 0
Du lich va Giai tri 3.041 492 -260 -10
Dién, nudc & xang dau khi dét 610 142 -131 -2
Ngan hang 12.131 474 2.748 22
Béo hiém -756 36 -129 -4
Bat dong san -42.800 -2.394 1.383 19
Dich vu tai chinh 18.939 373 -1.337 -17
C6ng nghé Thong tin -448 -2 -30 -1

Nguén: FiinPro, RongViet Securities
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TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG CHIN

Ché& déng tién ngoai

Du VN-Index da hoi phuc tét trong thang 8, chiing t6i nhan thdy dong tién khéng tang manh ma
cht yéu dugc diéu tiét va luan chuyén khéo léo gilta caéc nhdm nganh dé hé trg thi trudng di lén.
Do vay, rat kho dé thi trudng cé thé di xa hon nita néu khong cé mét su dot bién vé dong tién. §
chiéu nguac lai, thi trudng rat dé bi tén thuong néu gap ap luc ban manh.

Trong b&i canh dé, thi trudng sé phai tréng chd vao khéi ngoai. Tuy vay, dong von ngoai van dang
than trong khi ma su bat nhat trong cac déng thai ctia téng théng Trump van gay ra lo ngai vé
bat 8n clia kinh té thé gidi. Nhu da nhan dinh trong thang trudc, dong vén nay qua that van chua
trd lai cac thi trudng can bién va mai ndi trong thang vira qua, va co 1é sé can thém mét khoang
thaoi gian nita. Nén nhg, FED gan nhu sé tiép tuc tang lai suat trong thang 9 nay.

Hinh 25: Théng ké dong vén ctia cac quy dau tu vao thi trudng ching khoan chau A

Currency ™ Group By Region
Country Date Daily MTD QTD YTD
Asia Mln Mln Mln Mln
) China 06/30 7,112.8/ 18,776.0
3 India 08/31
4 Indonesia 09/03
5 Japan 08/24

EIEVAE! 09/03
7) Philippines 09/03
f) S. Korea 09/04 . 1,603.9
9 Sri Lanka 09/03 57.8
10) Taiwan 09/03 . . 13.7 1,117.7
11) Thailand 09/03
1)) Vietnam 08/31 1,373.3 1,896.5

Nguén: Bloomberg

Du vay, néu nhin nhan dudi géc do tién té, do bién dong an (implied volatility) da ting rat manh,
khong chi 8 Chau A ma trén toan thé gidi. Biéu nay cho thay rui ro tién té cac nudc bi pha gia sau
hon so véi USD hdu nhu da dugc thi trudng phan anh. Thi trudng chiing khoan trong khu vuc vi
vay co vé dang 8 muc rdi ro tuang déi thap, va c6 kha nang khai sac hon.

Bang 2: P bién ddng an 6 thang, ving hoa vén (at-the-money), diéu chinh theo nam

Lira (Turkey, TRY) 34%
Real (BRL) 18
Ruble (RUB) 15
Peso (Mexico, MXN) 14
Won (KRW) 8
Nhan dan té (CNH) 6

Nguén: CBOE, Rong Viet securities

Tuy nhién, trong ngdn han thi trudng khé cé thé vuot xa khdi méc 1.000 diém khi ma cing thang
My-Trung, ky co cau ETF va kha nang FED nang lai suat la cac rao can khong nho. Trong béi canh
dé, thanh khodn néu c6 thé duy tri & miic hién tai, hodc cao han 4.000 ty déng/phién sé [a mot
kich ban khong téi.

Vé mat tich cuc, ching téi ky vong mot chuyén bién tir khi ngoai trong mot vai thang téi, diéu
van thudng dién ra & cu6i ndm va dau nam. Sau khi mua théa thuan VHM trong dot IPO, khoi nay
da lién tuc ban rong c6 phiéu nay (cing véi VIC va VRE), nén khéng loai trir kha nang c6 mét phan
tién van dang chd doi thai diém thich hop dé tré lai.

DU vay, cac bién chuyén vi mé trén thé gidi van sé 1a nhan t6 chinh quyét dinh xu huéng trong 12
thang ti€p theo. Nha dau tu can lua chon ding thi trudng cho muc tiéu quy 4.
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BAO CAO CHIEN LUGC: CO HOI CUA NHOM CO PHIEU VON HOA TRUNG BINH?

Néu chi nhin vao diém sé clia cac chi 8 thi thi trudng da cé mot thang Tam tich cuc vai cac chi s6
tang diém. Tuy vay, mic tang nay khéng phan énh dién bién chung cua thi trudng khi ma cac ¢
phi€u von hoa I6n thay phién nhau hd trg chi s6. Phan dong NDT & trang thai luéng Iy tim ki€ém
céc tin hiéu xac dinh su héi phuc thuc su khi ma VNIndex huéng dan dén méc 1000 diém. Diéu
nay khién su nhiét tinh tham gia thi truéng clia cac nha dau tu trong nudc kha thap trong khi khoi
ngoai ban rong 200 ty dong trén HSX. Thanh khoan ctia TTCK co s& da c6 su cai thién manh, tang
40% so vGi thang trudc, song van kha thap so véi muc binh quan giai doan dau nam.

Nhin chung, ching t6i nhan thay thi trudng da va dang nhan dugc nhiéu bat loi hon so vdi tin tiic
hé trg. Mac du cac chi s6 vi mo clia Viét Nam van tich cuc, cac rdi ro bén ngoai dang la maéi ban
tam I6n cta nha dau tu. Chién tranh thuong mai cho cé dau hiéu két thic va xac suat cao la FED
sé tang lai suat trong cudc hop vao cudi thang 9. K&t qua 13, nhiing lo ngai vé hoat ddong béan rong
ctia NDBT nudc ngoai cling nhu rdi ro tién déng mat gia khién dong tién dé vao thi trudng chiing
khoan e dé hon. Cho dén khi c6 su dao chiéu cla dong vén ngoai ciing nhu cai thién hon vé thanh
khoan, ching t6i cho rang VNIndex sé dao dong trong khoang 960 - 1040. Trong bién d6 nay,
chung t6i cho rang nhém ¢é phi€u vén héa trung binh - nhé sé mang lai nhiéu co hoi hon so véi
nhém c6 phiéu vén hoa lén.

PE co ban x) P/B x)

ROE (%) ROA (%)
29/12/2017 30/3/2018 31/8/2018  29/12/2017 30/3/2018 31/8/2018

N O AW N =

8

VNINDEX

VN30

VN100

VNMID

VNSML

HNX Index

HNX Mid/Small Cap Index
HNX Large Cap Index

Nguén: FiinPro

19,4 22,1 18,6 5,6 59 7,6 19,5 8,4
22,9 25,0 19,4 6,6 6,9 53 21,6 10,3
20,6 22,9 18,0 6,0 6,5 4,8 20,6 9,9
11,6 131 11,9 2,0 2,3 1,8 14,4 7,5
9,8 1,1 9,3 1,3 1,3 1,2 12,5 6,4
14,5 14,0 10,7 2,5 2,5 1,9 16,3 6,3
16,0 13,2 11,5 2,1 1,9 1,9 12,6 6,5
14,7 15,3 1,1 2,7 2,7 1,9 16,8 59
QONS:HSX

Sau mua bdo cdo hoat déng kinh doanh 6 thang dau nam, trong khi cac doanh nghiép 16n nhu
VNM, SAB hay KDC céng bé két qua kinh doanh kém tich cuc thi QNS la mét trong sé it nhiing
doanh nghiép I&n trong nganh FMCG ghi nhan Igi nhuan tang trudng 13,9%. Va d6 la nhd vao su
cai thién manh mé trong bién Igi nhuan gép tir 2 mang kinh doanh c6t 16i cia QNS. Péi véi mang
stta dau nanh, doanh thu giam nhe nhung bu lai gid nguyén liéu dau vao - dudng va dau nanh
giam, giup bién lgi nhuan gop tang tir 33,4% lén 39,1%. D&i véi mang dudng, gia thanh san xuat
gidm nhiéu hon gia ban 1a nhan t6 chinh gitp bién lgi nhuédn tang tir 9,4% lén 12,7%. Ngoai ra,
QNS con ghi nhan thém 30 ty déng Igi nhuan ti nha may dién sinh khéi trong nita dau 2018.
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Hinh 26: Doanh thu va Igi nhuan gép mang sita dau nanh Hinh 27: Doanh thu va lgi nhuan gop mang dudng
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Nguén: QNS
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Nguén: QNS

Trong 6 thang cudi nam, ching téi ky vong két qua kinh doanh ctia QNS sé tiép tuc tich cuc khi
mang dudng c6 1ai trong khi cing ky mang dudng ghi nhan 16 do gia thanh cao va gia ban thap.
Ngoai ra, QNS ti€p tuc duy tri vi thé dan dau ctia minh trong linh vuc sita dau nanh khi tung ra cac
san phdm md&i nham tang stc canh tranh clia minh trudc cac doi tha. Chung téi van gilt nguyén
du phong 8.209 ty dong doanh thu, tang 7,5% va 1.216 ty déng LNST, tang 18,4%. Vi muc gia
déng clia ngay 5/9/2018 la 39.000 déng, ¢ phiéu QNS dang dugc giao dich tai muc P/E 14 8,1x,
kha thap d6i véi mét cb phiéu trong nganh FMCG.

TCM:HSX va STK:HSX

Nganh dét may Viét Nam dang duy tri t6c d6 tang trudng tich cuc khi 8 thang dau nam kim ngach
xuat khdu dat 19,4 ty USD, tang 14,9% so vdi cung ky. Cac thi trudng xudt khau I16n déu ghi nhan
t6c do tang trudng 2 chit s6é nhu Hoa Ky (+10.4%), Trung Qudc (+43.1%), ASEAN (+33.9%) va Nhat
Ban (21.9%). Chuing tdi cho rdng xu hudng nay van sé ti€p dién nh& vao lan séng chuyén dich don
hang dét may tu Trung Quéc sang Viét Nam dé tan dung Igi thé nhan cong gia ré, dong thdi co
hoi m& rong thi trudng va cat giam thué quan tu cac hiép dinh thuong mai tu do nhu CPTPP,
EVFTA sé tiép tuc |a cac yéu t6 thic ddy su ting trudng clia nganh trong tuong lai.

Trong s8 cac cong ty trong nganh, TCM va STK ndi bat |én nha vao viéc dap ing dugc quy tac xuat
XU “tU sgi trd di” theo yéu cau cla hiép dinh “khat khe” CPTPP, dong thai 2 cong ty dang c6 nhimng
budc di ding dan nhd vao viéc nang cao chat lugng dong san pham hién hitu, dau tu nghién ctu
dé sdn xuat nhing sdn pham cé gia tri gia ting cao han, m& rong xuat khiu sang cac thi trudng
trong kh&i CPTPP dé nam bat co hdi trong nganh.

Hinh 28: KQKD 672018 ciia TCM Hinh 29: KQKD 6T2018 ctia STK
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B Doanhthu ®LNST Bién LNG

mDoanhthu m®LNST Bién LNG

Nguén: TCM

Nguén: STK

Trong 6 thang cudi ndm, chdng téi van duy tri quan diém tich cuc d6i véi 2 ma cé phiéu nay. Déi
vGi STK, viéc tang ty trong dong gop cla sgi chat lugng cao Recycle sé gitip cdng ty cai thién bién
LNG, déng thai viéc trién khai du an TB5 sé gitp cdng ty nang cao nang luc cung Ung sgi, ching
téi gilt nguyén muc EPS du phéng cho STK la 1.633 dong va gia tri hgp ly vao khoang 20,700
déng/cp.

D6i v6i TCM, ching téi ky vong bién LNG sé ti€ép tuc cai thién nhd vao viéc tang san lugng cac don
hang kho tir d6i tac Eland va thi truding khé tinh Nhat Ban, dong thai LN hach toan ti viéc ban dat
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tai nha may sgi 4 trong quy 3 sé gilp tang trudng LNST, chung t6i gitt nguyén muc EPS dy phdng
la 3.696 dong va udc tinh gia tri hgp ly ciia TCM & mc 28,570 dong/cp.

VSCHSX

C4c cong ty niém yét hoat déng trong linh vuc cdng bién & Hai Phong dugc chia thanh hai nhém.
Trong nhém mét la cdc cong ty hoat ddng hoan toan trong khu vuc thugng luu, HAH va DXP.
Nhom hai bao gém cac cong ty c6 dong gép doanh thu chinh tir cac cang ha luu. Trong niia dau
ndm 2018, chung t6i nhan thdy xu hudng di chuyén xudng cac cdng ha luu ctia cac hang tau ti€p
tuc dién ra manh mé do diéu kién ky thuat ctia cau bén thuan Igi hon so véi cac cang thuong luu.
Do vay, nhom mot cho thay su sut gidam manh vé ty suat Igi nhuan gép ciing nhu doanh thu do
suy gidm trong hoat déng cla cac hang tau container quéc té. Nguoc lai, ty suat Igi nhuan gép
ctia nhém 2 kha quan hon nha kha nang duy tri khéi lugng container xudt nhap khau hodc tham
chi tdng san lugng théng qua viéc tang thi phan tur cac d6i thu thuong luu.

Chung t6i ky vong rang cac hang tau sé tiép tuc di chuyén xuéng ha luu vi viéc neo dau tai cac
cang gan bién c6 thé tiét kiem dugc nhiéu thdi gian (khong phai phu thudc nhiéu vao thay triéu
dé ra vao cang) cling nhu chi phi han. Ti d6, lich trinh clia tuyén hang hai cling sé dugc dam bao.
Han nia, xu huéng tiang kich ¢ clia tau sé khién cho viéc neo dau tai cac cdng thuong luu khé
khan hon do han ché vé mén nudéc tai cau tau. Cac cang thugng luu chi cé kha nang phuc vu cac
tau co trong tai téi da khoang 1.000-1.200 TEU vé&i d6 mdn nudc clia tau sau khoang 7 mét. Trong
khi d6, s6 lugng trung binh container trén méi tau van chuyén dén Hai Phong da tang lén khoang
1.500 TEU trong thai gian gan day. Do vay, |gi thé canh tranh cla cac cdng & ha luu tiép tuc dugc
duy tri.

Trong s6 cac cdng ty cang thudc nhédm hai, ching t6i ua thich VSC hon c3, bdi 1é:

e Lugng hang thong quan cang VIP Green tdng manh nhd (1) mén nudc sau hon cac cang
thuong luu, thuan lgi cho viéc neo dau cac tau cd 16n va (2) Nhu cau béc dé container tai khu
vuc Hai Phong du bao sé duy tri dong lyc tang trudng nhd hoat ddéng clia cadc doanh nghiép
FDI.

e Trung tam kho van mdi, GIC, sé gilip tang cong suat clia cang VIP Green lén khoang 800 ngan
TEU, tao du dia tang trudng trong 2 - 3 nam tai.

e Macdu la cang & thugng luu song Cam nhung san lugng thong quan clia Green Port van cé
sy tang trudng nhe nhd su cai thién lugt tau cap cdng maéi tuan.

Hinh 30: Lugt tau vao Hai Phong theo cang
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Nguén: Cang vu Hai Phong, RongViet Securities
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Hinh 31: Uéc tinh s chuyé&n méi tuan tai cac cang & Hai Phong
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VJIC:HSX

Mac du |a ¢6 phiéu v6n hoa Ién, VIC l1a mét trong nhiing c6 phiéu dugc lua chon vao danh muc
md phdng cda Réng Viét. K& ti khi chdng téi thiét 1ap danh muc vao thang 6/2018, VJC da tang
gia khodng 13% dén cudi thang Tam. Téng mdc sinh 15i ky vong (tinh theo gia déng clla ngay
04/09) clia c6 phi€u nay la 14%.

Tang truéng khach quéc té dén Viét Nam van duy tri 8 muic cao trong nlfta dau nam 2018. Do vay,
chung t6i kha lac quan déi véi san lugng hanh khach tai céc cdng hang khong va cac hang hang
khong nhu VJC sé tiép tuc hudng lgi trong xu hudng nay. San lugng hanh khach ctia VJC dat 5,8
triéu ngudi (+28% YoY) trong quy 2/2018, trong doé khach nudc ngoai dat 1,6 triéu lugt (+96%
YoY). Nha vay, doanh thu van tai hang khéng da téng truédng 52% YoY va lgi nhuan ti hoat déng
c6t 16i van tang trudng 53% YoY, bat chdp dau tang gia.

Hién tai, chung téi khéng cho réng su gia nhap cia hang hang khéng Bamboo c6 thé gay anh
hudng nghiém trong dén VJC. Béi |&, thi phan cia Bamboo airline van kha khiém tén, va hau héu
cac dudng bay du kién ctia Bamboo déu khéng canh tranh truc ti€p vai VIC.

Hinh 32: Tang trudng khach Déng Bac A dén Viét Nam (%)
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Hinh 33: Tang truéng khach néi dia giam téc
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Hinh 34: Tang truéng doanh thu va Igi nhuén an tuong cia Hinh 35: Doanh thu phu trg/hanh khach ctia VJC (USD)
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Nguén: VJC, Téng cuc Du lich, RongViet Securities

Cu6i cuing nhung khéng kém phan quan trong, danh muc dau tu dai han céc ¢é phiéu Viét Nam
cla chiing téi da tang 6,3% trong khi chi s6 VN-Index tang 2% tinh dén ngay 4/9. Khong cé thay
déi nao dugc thuc hién trong thang nay.

Ty trong (%) G(:fl\‘l’[‘)’)" G'i‘("l‘l'fg)'?' L&i/L6 (%)
Hang khong thiét yéu Hang khong VietJet VJC 10 138417 143.000 33
Hang thiét yéu DBudng Quéng Ngai QNS 10 35.650 39.000 94
Hang thiét yéu Vinh Hoan VHC 10 59.800 79.000 32,1
Nguyén vat liéu Cao su Phuéc Hoa PHR 10 21.000 25.000 19,0
Cong nghiép Dich vu hang khéng Taseco AST 10 62.900 61.500 -2,2
Cong nghiép T6ng cty hang khong Viét Nam ACV 10 92.000 82.600 -10,2
Nguyén vat liéu Thép Nam Kim NKG 10 16.000 13.100 -18,1
Bat dong san bat Xanh DXG 5 16.800 27.200 61,9
Tién ich cong cong Thuy dién Mién Trung CHP 10 23.000 22.800 -0,9
Tién mat 15
Téng céng 100
VN Index 957,0 975,9 2,0
Danh muc 6,3
Ngudi doc cé thé tham khdo cdc bdo cdo lién quan cta Réng Viét vé cdc phdn tich chi tiét
Gid vao ngay 04/09

Nguén: RongViet Securities

Hinh 35: Danh muc ¢ phiéu theo déi ctia Rong Viét

PME:
BFC: +60% | +58% PC1: +48%
QNS: +62% ACB: +16% HPG: +32% MBB: +34% .

PGl: +45% | IMP: +29% | AST: +20%
ACV: +52% REE: +41% GAS: +24%

PHR: b PPC: +30%
KBC: +44% | +29%

VNM: +17% HDB: +15% VRE: +35% FPT: +20%

Gid ngay 04/09; Kich thucéc 6 vuéng phan dnh dé I6n cda vén héa
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DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

. . S& hiru

. VHTT(ty Gia LA Khuyén 2017 2018F 2019F PE  PE2018F PBhien Tysustcd +/-Gia1 C1oPB  Nyge

San " 4éng) ©4/09/2018 nhuanky = p; +-LNST +/-LNST wonsT TAlINg ) @it tdc(%) nam (%) oA"Y ngoaicon
(dong)  vong (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) (x) (ty d.) lai (%)

ACB HNX 1765 44000 38000 15,8 Tich Iy 81,0 59,8 16,3 119,1 17,6 17,5 11,4 9,5 22 00 46,2 188 00
ACV UPCOM 7703 124000  82.100 52,1 Mua 55 -18,1 388 58,9 134 15,1 32,3 28,7 6,4 1,1 41,1 1 45,4
AST HOSE 95 70000  61.500 203 Mua 1080 2361 27,9 45 12,6 21,4 14,8 17,6 438 6,5 0,0 5 25,3
BFC HOSE 67 40500  27.500 60,0 Mua 6,1 02 8,2 10,6 14,7 25,0 73 5,1 16 12,7 236 1 35,1
CHP HOSE 135  29.000  22.800 338 Mua 32,5 59,2 -26,1 384 12,1 31,6 16,3 13,1 19 6,6 1,1 1 46,0
CTD HOSE 547 160.100 163.000 1,3 Trung Lap 30,7 16,2 50 -5,7 0,0 1,0 7,6 9,4 1,7 3,1 -19,1 31 56
CTG HOSE 4130 31900 25900 25,9 Mua 233 9,2 94 31,6 136 31,5 12,4 12,6 14 2,7 41,0 145 00
CTlI  HOSE 82 31.500 30.400 89 Tich lay 71 39,2 131,3 214,9 -44,0 -80,7 14,1 10,6 1,6 53 3,9 7 21,7
DHG HOSE 519 102000  92.700 133 Tich lay 7,4 -95 15,2 31,8 93 18 20,4 16,4 41 3,2 11,9 25 30
DIG HOSE 185 19500  17.150 13,7 Tich Iy 68,4 31,7 54,0 56,1 7,0 25,2 27,2 16,2 15 0,0 16,9 33 96
DPM HOSE 297 22400  17.700 32,2 Mua 09 -39,1 35,1 13,1 7,4 67,3 10,9 135 09 56 -16,0 12 28,8
DRC HOSE 132 24300  25.900 23  Pangxemxét 00 7,1 0,2 7,2 50 -39 234 18,8 2,1 3,9 12,1 8 25,0
DXG HOSE 399 36106  27.200 32,7 Mua 14,9 39,8 56,2 37,7 1,0 43 95 9,0 22 0,0 55,9 105 33
FPT HOSE 1.159 50.900 44.100 20,0 Tich lay 8,0 47,0 -45,8 -31,5 13,5 14,7 8,7 13,6 23 4,5 9,6 47 0,0
FRT HOSE 222 84000  76.400 12,6 Tich lay 21,0 40,0 29,9 35,5 41,8 40,7 16,1 135 55 26 00 6 15
GAS HOSE 8.443 125.900 103.000 24,2 Mua 9,3 36,4 14,3 15,9 10,6 -2,3 17,5 18,0 4,6 1,9 73,9 56 45,4
HAX HOSE 23 30000  15.250 96,7 Mua 33,1 8,1 34,1 34,2 30,3 32,6 54 47 14 00 37,6 2 37,2
HDB HOSE 1571 42000  37.400 15,0 Tich Iy 38,5 136,6 33,1 486 25,9 31,6 134 14,2 2,6 2,7 0,0 56 2,7
HDG HOSE 138 31277  33.900 6,3 Giam 14,1 -16,0 496 103,8 -0,2 29,8 12,1 71 2,4 15 32,5 5 36,2
HPG HOSE 3547 51400  39.000 318 Mua 38,7 21,3 35,7 35,2 338 433 9,2 8,2 23 0,0 55,6 236 10,0
HTM UPCOM 75 15500  8.000 963 Pangxemxét -58 -20,0 26,2 136,3 11,3 119,8 55,1 20,7 0,8 25 00 0 343
IDC UPCOM 278 33500  22.200 50,9 Mua 1,1 -14,0 3,1 14,3 5,7 21,5 32 23,2 2,1 0,0 0,0 4 0,0
IMP HOSE 111 67100  52.400 29,0 Mua 15,4 16,0 204 21,6 21,2 20,0 21,3 20,6 18 1,0 11,2 1 02
KBC HOSE 241 16.270 12.000 439 Mua -36,0 49 84,5 23,3 -5,7 13,5 12,8 9,5 0,7 8,3 -20,3 25 31,7
LTG UPCOM 111 43932 38300 19,9 Tich Iy 12,0 28,5 9,8 6,0 8,6 43 6,1 6,9 11 52 17,7 2 49,0
MBB HOSE 2137 30504  23.100 34,2 Mua 40,7 39,7 15,0 73,6 6,9 55 1,1 15,2 17 2,2 25,7 143 0,0
MWG HOSE 1637 149631 118400 27,6 Mua 48,7 39,8 34,2 189 17,1 24,3 14,0 158 51 13 9,8 79 00
NCS UPCOM 30 57400  38.500 543 Dangxemxét 154 24,2 10,4 15,5 14,0 22,5 83 10,7 2,9 52 12,5 0 47,2
NKG HOSE 102 18000  13.100 450 Mua 41,2 36,6 56,4 20,5 43,9 104 3,9 52 0,8 7,6 43,2 4 58,9
NLG HOSE 275 40.200 30.300 32,7 Mua 24,8 55,0 11,9 61,0 -60,5 74 12,7 8,8 1,8 0,0 33,9 14 0,0
NT2 HOSE 325 27100 26400 12,1 Tich lay 153 -253 14,2 9,2 21 6,9 8,9 10,7 21 9,5 27,9 8 274
OIL UPCOM 640 18.232 14.400 26,6 Mua 52,0 -13,6 -3,7 -7,2 14,2 18,5 36,8 34,6 1,6 0,0 0,0 12 0,0
PC1 HOSE 142 37000  25.000 48,0 Mua 5,1 -22,1 55,2 99,5 33 24,0 8,1 6,7 11 00 17,5 3 12,0
PGI HOSE 68 24900  18.000 45,0 Mua 0,0 24,9 10,7 7,7 11,2 58,2 12,9 93 1,1 6,7 6,3 0 28,1
PHR HOSE 145 30200  25.000 28,8 Mua 40,4 485 23 92,4 133 35,5 8,2 6,5 14 8,0 7,6 7 39,9
PME HOSE 220 106100  68.500 57,8 Mua 7,6 19,7 25,1 20,3 17,0 15,7 17,4 15,1 3,1 2,9 0,0 1 0,0
PNJ HOSE 694  103.000  100.000 6,0 Tich Iy 28,2 61,1 31,7 28,6 134 26,0 18,7 17,4 438 3,0 41,4 60 0,0
POW UPCOM 1390 18400  13.800 333 Mua 5,4 82,1 20,0 7,9 7,9 28,3 12,2 158 13 0,0 0,0 18 18,7
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S& hitu

5 VHTT (ty Glauch Gia L?I . Khuyén 2017 2018F 2019F PE PE2018F PBhién Tysuatcé +/-Gia1l GTGPBQ Nuédc
San ddng) tlﬂeu @4/0?/2018 nhuanoky nghi +/-LNST +/-LNST +/-LNST Trailing ) tai (x) tic (%) nam (%) 3 tt1ang e
(déng) (déng)  vong (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) +/- DT (%) (%) (x) (tyd) ai (%)
PPC HOSE 249 22.000 18.100 29,8 Mua 43 52,4 4,1 -5,9 1,2 1,0 6,0 7,9 1,0 83 2,1 4 33,7
PVS  HNX 417 22.500 21.800 6,4 Tich lay -10,5 -22,9 -8,1 -11,2 -2,7 30,2 13,5 14,7 0,9 3,2 41,0 94 29,6
PVT HOSE 211 18.100 17.500 34 Trung Lap 9,0 0,7 9,4 -1,1 4,6 39 8,5 12,7 1,3 0,0 27,6 5 14,7
QNS UPCOM 489 61.800 39.000 62,3 Mua 9,6 -27,9 7,8 19,6 5,2 9,5 10,6 8,1 2,3 3,8 -33,3 7 38,1
REE HOSE 470 48.400 35.400 41,2 Mua 36,5 26,0 13,3 233 4,6 2,1 6,7 6,5 1,3 4,5 4,6 16 0,0
SHP  HOSE 88 25.400 22.000 22,3 Mua 20,3 88,9 -1,9 -7,1 3,0 16,3 11,3 12,0 1,9 6,8 35 0 44,2
STK HOSE 35 20.700 13.450 57,6 Mua 46,6 242,3 2,0 27,7 7,9 16,0 6,1 6,5 1,0 3,7 -12,7 0 40,8
TCM HOSE 51 28.570 22.200 33,2 Mua 4,5 67,8 -0,9 -9,1 8,8 10,5 6,3 7,0 1,1 4,5 -18,7 5 0,5
VCB HOSE  9.399 60.000 61.000 -0,3 Trung Lap 18,2 33,0 19,3 28,8 10,2 14,9 194 22,2 38 1,3 66,4 137 9,2
VGC HNX 7.994 30.200 18.300 70,2 bPangxemxét 11,4 23,7 14,4 41,8 15,6 27,2 13,3 8,7 1,3 52 51 40 24,5
VGS HNX 363 15.500 9.900 68,7 Mua 314 -12,3 279 37,8 3,2 9,4 4,7 4,4 0,6 12,1 3,1 0 42,4
VHC HOSE 7.104 61.100 79.000 -20,1 bPangxemxét 11,6 4,7 15,8 20,3 11,7 32,9 9,4 10,3 2,3 2,5 68,2 11 9,4
VIC HOSE 317.491 95.041 102.100 -6,9 Gidm 68,4 74,1 39,2 74,7 271 45,6 89,9 43,5 7,8 0,0 150,1 277 41,5
VJC HOSE 76.568 159.100 145.100 11,7 Tich lay 54,0 81,0 17,7 26,6 25,8 16,7 16,6 11,5 6,7 2,1 93,6 110 53
VNM HOSE 221.560 177.769 156.700 16,6 Tich Iy 9,1 10,1 17,0 184 15,0 14,9 23,2 20,7 8,7 3,2 51 155 41,0
VRE HOSE 70.199 51.200 37.900 35,1 Mua -13,6 -17,2 73,5 44,0 -7,3 12,1 35,8 24,8 2,6 0,0 0,0 73 17,5
VSC HOSE  1.973 50.000 40.400 27,5 Mua 20,4 -5,6 09 26,4 2,5 4,0 73 7,5 1,3 37 -10,9 6 12,1
VSH HOSE 1.973 50.000 40.400 27,5 Mua 20,4 -5,6 0,9 26,4 2,5 4,0 73 7,5 13 3,7 -10,9 1 12,1
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CHi SO Vi MO THANG 8

Rui ro ty gia diu ldng trong thang 8
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Nguén: SBV, RongViet Securities
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Xuat-nhap khau tang truéng cham lai
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Dugc pham va Y té
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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 dadu tu. Ngodi ra, nha ddu tu cng 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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