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Trién vong cai thién nh& so liéu vi mé 6 thang
dau nam kha quan nhwng FDI dang ky giam do
thiéu vang cac dw an lon

Trong 6 thang dau nam, nén kinh té dat ty |é ting truéng vira phai 5,18% so véi cling
ky ndm ngoai nhé» tinh hinh céng nghiép ché bién - ché tao tich cuc di ting trwéng tin
dung ctia hé théng ngan hang trong giai doan nay chi dat 2,3%. Cau trong nwéc van
yéu va lam phat tiép tuc dwoc khong ché dwéi 1% tao diéu kién cho NHNN diéu chinh
ty gia VND/USD 1% nhdm hé tro hoat déng xuét khau, vén da kha manh; can cén
thwong mai trong 6 thang dau nam dat 1,3 ty USD. Giai ngan FDI khéng dbi nhwng vén
con it nhiéu lo ngai tir viéc von FDI diang ky giam 35% so véi cling ky ndm ngodi, du
ket qua nay la do trong 6 thang dau nam 2013 c6 nhiéu dw an FDI Ién dwoc déng ki.

Tang trwéng GDP tiép tuc duore cong nghiép ché bién - ché tao ho tror

« Tang treéng GDP 6 thang dau nam 2014 dat 5,18% so voi cling ky nam ngodi (trong
Quy 1/2014 dat 5,07%, trong Quy 2/2014 dat 5,3%); so v&i con sb 4,9% trong 6 thang
dau nam 2013

e Céng nghiép ché bién - ché tao dong gop 31% véao tang trwdng GDP; tang trudng clia
linh vire nay tang manh 1én 9,1% trong Quy 2/2014 so véi cung ky, tir mire 7,3% trong
Quy 1/2014, va 1&én 7,9% so véi cling ky trong 6 thang dau ndm 2014 tir 5,8% trong 6
thang dau ndm 2013.

+ Chung t6i gilr nguyén du bao tang truvdng GDP 5,8% vi GDP sé tédng manh theo hiéu
trng muia vu trong 6 thang cudi ndm.

Lam phét van dwoc khong ché hiéu qua tai mic 4,98% so voi cling ky ndm ngoai va

1,38% trong 6 thang dau nam

s Lam phat ca nwéc trong thang sau téng nhe 1én 4,98% so véi cung ky ném ngoai (CPI
thang nam tang 4.68% so va&i cling ky), dugc cho la do chi phi dich vu kham chira bénh
tai TP. HCM téng khoang 70% theo ké hoach.

o Gia xang tang 1,3% vao ngay 23/06, khién CPI thang bay tang thém 0,1%.

e Lam phat tir ddu nam dén nay la 1,38%; du béo 6% ma chung téi dwa ra hoan toan co
thé thanh hién thue.

Piéu chinh ty gia VND/USD 1% lan thir hai trong ba nam qua

« Ngay 19/06, NHNN da didu chinh ty gid VND/USD 1% béng cach tang gia niém yét én
21.236VND/USD, trong khi gir nguyén bién dé giao dich la 1%.

e NHNN cho biét viéc didu chinh ty gia 1a mét déng thai nham chd déng hd tror xuét khdu
trong 6 thang cudi nam.

Tham hut trong thang sau khién can can thwong mai tir ddu ndm giam cén 1,3 ty USD,

khéi doanh nghiép c6 von dau tw nwéc ngoai van déan dau

« Can can thuong mai thang sau tham hyt 200 triéu USD, v&i xuat khau la 12,1 ty USD va
nhap khau Ia 12,3 ty USD. Nhap khdu tdng mang tinh chat mta vu, nham chuén bi cho
viéc day manh hoat dong san xuét 6 thang cudi nam.

« Kim ngach xuét khu dat 70,9 ty dbng, tang 14,9% so v&i dau nam; nhap khéu dat 69,6
ty d6ng, tang 11%.

¢ Céc doanh nghiép co von dau tw nwdc ngoai dong gop nhiéu nhat, voi 68% tong kim
ngach xuét khdu va xuét siéu 8,5 ty USD tir ddu nam dén nay.

Chi s6 san xuét céng nghiép cho thay céc linh vwe chinh dat ting trwdng kha quan

= Chi sb SXCN trong thédng ndm tang 5,8% so v&i cling ki ndm ngoai, so vdi 5.6% trong
thang nam va 5,2% trong 6 thang dau nam 2013.

e San xuét xe may tang 22,9% va dét may tang 21,3%.

See important disclosure at the end of this document
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Téng mirc ban Ié bi anh hwéng nhe nhung vén kha quan

=  Tang trwdng danh nghta trong thang 06/2014 giam 10,7% so véi cung ky nam ngoai, tir mire 11,9%
trong thang 06/2013.

e ... nhung tang trudng thuc té (loai bd yéu to gid) cla tdng mirc ban 1& tng 5,7% so véi cling ky
ndm ngodi, trong khi con sé ndy trong thang 06/2013 14 4,9%.

Tang trwéng tin dung vin yéu, dat 2,3% so véi diu ndm du thanh khodn manh
e Hé thdng co du thanh khoan do huy déng tang khoang 4% tinh dén cudi thang 5.
e  Léi suat trung binh 1a 8% nhung van khé cd thé tim dwoc khach hang oo lich sir tin dung tot.

Giai ngan FDI khéng dbi nhung FDI dang ky giam do thiéu vang cac dw an lon

e Giai ngan FDI tlr ddu ndm dén nay dat 5,75 ty USD, tang 0,9% so v&i cling ki ndm ngodi. Bang chu
y, tinh dén cudi thadng nam, dw 4n Nha may loc dau Nghi Son duoc gidi ngan 676 triéu USD.

e FDI dang ky tir dau nam dén nay dat 6,85 ty USD, gidm 35% so voi cuing ky do khéng c6 nhieu dyw
an lén mai duoc dang ki. (Trong 6 thang dau nadm 2013 co6 2,8 ty USD von bd sung duwoc cép phép
cho Nha may loc dau Nghi Son va 2 ty USD vdn dang ky méi cho nha may san xuét dién thoai di
dong cha Samsung tai Thai Nguyén).
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Cac chi bao kinh té vi mé chinh
Hinh 1: Ty gia USD/VND

6% -
4% -
2% -
0%
2%, -

4%, -

-6%

Hinh 3: Can cén thwong

4 -
2 -
0 -
it
= I
5 -
8 -

TOGM1 *

-10 4

TOG/M1

WVND/USD

Asian dollar index

T09/11

T12/11
TO3M12

TOGM2

Ty USD

TO9/11

T12111
T03/12
ToGM2

TO912
T1212
TOB/M13
T0913
T12/13
TO3/14
TOG/M14

o)
&
[=]
'.-——
mai

IR Y TD trade surplus/deficit

Monthly trade surplus/deficit

TO9/M12
Ti2/12
TO313
TOG/M13
TO913
T1213
TO3/14

Hinh 5: Tang trwéng tong mirc ban Ié
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Hinh 2: Lgi suat trai phiéu Chinh phua
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Hinh 4: FDI
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Hinh 6: Chi s6 san xuét céng nghiép
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Hinh 8: L&i suat diéu hanh
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Ching téi, Vi Thanh T & Duong My Thanh, x4c nhan ring nhiing quan diém dwoe trinh bay trong bao céo nay phan
anh ding quan diém ca nhan cia ching t6i vé cong ty nay. Ching t6i ciing xAc nhan ring khéng cd phdn thi lao nao
ciia ching t6i da, dang, hodc sé truc tiép hay gidn tiép cd lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong
bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ctru phu trdch cdc bao cdo nay nhan duoc thi lao dya trén nhiéu yéu
té khac nhau, bao gdm chét luong, tinh chinh xac clia nghién ctu, va doanh thu clia cdng ty, trong dé bao gbm doanh
thu tir cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Méi gidi td chire, hodc Tw vén doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghj ctia VCSC

Ni dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi duoc dua ra dua trén mic tang/gidm tuyét déi cla gia
ch phiéu dé dat dén gia muc tiéu, duoc xac dinh bang cong thire (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khdng lién
quan dén hoat ddng thi trwdng. Céng thire nay duoc ap dung tor ngay 1/1/2014.

Cac khuyén nghi Binh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gid thi trudng 20%

KHA QUAN Néu gia mue tiéu cao hon gid thi trudng 10%-20%
PHU HOP THI TRUONG  Néu gia muc tiéu cao hoac thdp hon gid thi trudng 10%
KEM KHA QUAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truemng 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI  B6 phan nghién ctru dang hodic o thé sé nghién ctu cb phidu nay nhung khéng
dira ra khuyén nghi hay gid muc tiéu vi Iy do chi quan hodc chi dé tuan thi céc
quy dinh cla luat va/hodc chinh sach céng ty trong trwdng hop nhét dinh, vi du
nhuw khi VCSC dang thue hién dich vu tur van M&A hay t van chién luoc nao dé
lién quan dén céng ty da.

KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi ddu tu va gia muc tiéu cho b phiéu nay bi hodn lai vi chua co dl

HOAN théng tin co s& dé xac dinh khuyén nghi d4u tu hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tr hodc gia muc tiéu trudre do, ndu co, khdng con hiéu lue déi véi cd phidu
nay.

Trir khi c6 khuyén cdo khac, nhiing khuyén nghi ddu tu chi cd gid tri trong vong 12 thang. Nhirng bién déng gia trong
tuong lai ¢6 thé lam cho céc khuyén nghi tam thai khdng khap véi mic chénh 16ch gitra gid thi trudmg cla cb phiéu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi déu tw cin duge thue hién mét cach linh hoat.

Gia myc tiéu: Trong héu hét trisdmg hop, gid muc tiéu s& trong (g véi danh gia cla chuyén vién phan tich vé gia tri
hop Iy hién tai clia cd phiéu. Gia muc tiu 13 muc gia cd phiéu nén duoc giao dich & hién tai néu thi trdmg déng v
quan diém ciia chuyén vién phan tich va cd nhiing yéu t6 xic tac can thiét dé tao ra s thay ddi nhan thire trong thoi
han nhdt dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin ring trong théi han x&c dinh s& khang cd tin tire, sw kién hodc yéu
té thic ddy can thiét dé cb phidu c6 thé dat dén gia tr hop Iy thi gia mue tiu o6 thé khac vai gia tri hop ly. Vi thé,
trong hau hét trrdmg hop, khuyén nghi clia ching téi chi 12 d4nh gid sw chua phi hop gitra gia thi treéng hién tai va
gia tri hop 1y hién tai cia ob phiéu theo quan diém clia ching toi.

Phwong phap dinh gia: Bé x4c dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich co thé str dung nhiéu phuong phap dinh gia
khac nhau, bao gbm nhirng khéng gidi han, phuong phap chiét khiu dong tién ty do va dinh gia so sanh. Viée lra
chon phuong phap tiy thudc vao timg nganh, céng ty, tinh chét o phiu va nhidu yéu té khac. Két qua dinh gid co
thé diga trén maot hodic két hop nhidu phuong phap sau: 1) Binh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF, EVidoanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nham cong ty va duwa vao sé liéu qud khir, 2) M& hinh chiét khiu
(DCF, DVMA, DDM); 3) Phwrong phap tinh téng gid tri cac thanh phin hodic cdc phuong phap dinh gid dwa vao tai
san: va 4) Phurong phap dinh gia st dung lgi nhudn kinh té (Loi nhuan thing du, EVA). Cac mé hinh dinh gia nay
phu thuéc vao cac yéu t kinh té vi mé nhu ting trudng GDP, 131 sudt, ty gia, nguyén liéu véi cac gid dinh khac vé nén
kinh té ciing nhu nhiFng rdi ro vén 6 trong céng ty dang xem xét. Ngoai ra, tam Iy thi trudmng cling cd thé dnh huding
dén vigc dinh gia céng ty. Qua trinh dinh gid con can cur vao nhimg ky vong co thé thay ddi nhanh chéng ma khéng
cén thong bao, tiy vao sy phat trién riéng cla timg nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat dﬁng trong qua khu' khong nhét thiét s& dién ra twong tu cho cac két qua trong tuong lai. Ty
gia ngoai té co thé anh hudng bat loi dén gia tri, gid hodc loi nhudn cha bat ky ching khodn hay céng cu tai chinh
nao oo lién quan duge néi dén trong bdo céo nay. Bé dwoc tw van dau tir, thue hién giao dich hodc cde yéu cdu khéc,
khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla khu virc dé duoc gidi dap.

See important disclosure at the end of this document www.vesc.com.vn | VCSC<GO=> Viet Capital Securities | 4
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CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSC.Com.vN

Tru s&¢ chinh

Bitexco, Lau 15, Sé 2 Hai Triéu

Quén 1, Tp. HCM

+84 8 3914 3588

Phéng giao dich
S6 10 Nguyén Hué
Quéan 1, TP. HCM
+84 8 3914 3588

Phoéng Nghién ciru va Phan tich

Giam déc
Vi Thanh Tu
tu.vu@vesc.com.vn

Trwéng phéng, Ngé Hoang Long

CV cao cép, Bing Van Phap

Chuyén vién, Ng6 Dang Qué

Chuyén vién, Duong My Thanh
Chuyén vién, Nguyén Hdng Quang
Chuyén vién, Nguy&n Ngoc Hoang Hai

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hung Bao
Quan Hoan Kiém, Ha Nai
+84 4 6262 6999

Phoéng giao dich
236 - 238 Nguyén Céng Tn
Quén 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién ciru va Phan tich
+84 8 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Nguyén Thi Anh Dao
Chuyén vién, Van Binh Vy

Chuyén vién, Trin Minh Bic
Chuyén vién, Nguyén Qudc Hoa

CV PTKT cao cép, Nguyén Thé Minh

Phoéng Giao dich chirng khoan khach hang t6 chirc

& Ca nhadn nwrde ngoar

To chirc nwérc ngoai
Michel Tosto, M. Sc.

+84 3914 3588, ext 102
michel.tosto@vesc.com.vn

Phong Méi gi@i khach hang trong nwéc
Tp. Hé Chi Minh
Chau Thién Tric Quynh

+84 8 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vesc.com.vn

Khuyén cao

T4 chirc trong nwéc
Nguyén Quéc Ding

+84 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Ha Néi

Nguy&n Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
quang.nguyen@vcsc.com.vn

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty Co phan Chiing khoan Ban Viét. Bao céo nay dugc viét dya trén nguon
théng tin dang tin céy vao thai diém cong bb. Céng ty Cd phén Chirng khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé dé chinh
xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, duw bao va nhitng wc lugng trong bao co nay chi thé hién y kién clia tac gia tai
theri diém phéat hanh. Nhiing quan diém nay khong thé hién quan diém chung cta Cong ty C6 phan Ching khoan Ban Viét
va c6 thé thay ddi ma khdng cén théng béo triréic. Bao cdo nay chi nhdm muc dich cung cp théng tin cho cac t& chirc dau
twr cling nhw céc nha dau tu ca nhan clia Céng ty b phan chitng khoan Ban Viét va khéng mang tinh chat méi chao mua
hay ban bét ky chirng khoan nao dugc thao ludn trong bao cao nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhimg su tw
van doc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh elng nhuw muc tiéu dau tw riéng biét. Bdo céo nay khéng duoc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vai bat ky muc dich ndo néu khéng duoc su chép thuan bang van ban clia Cong ty Cé
phan Chimg khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu str dung céc thong tin trong bao céo nay.

See important disclosure at the end of this document
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