RONGVIET §

SECURITIES .

BAO CAO
MID & SMALL CAP

Tu van dau tu Khach hang ca nhan
Thang 3/2024

Kién tao tudng lai thinh vugdng



RONG VIET

SECURITIES

VIMO
THITRUONG




RONGVIET CHO DOITIN HIEU LAN TOA CUA DONG TIEN SANG MID & SMALL CAP

SECURITIES .
Bung né vao cudi thang 02 va ky vong su dich chuyén dong tién dién ra ré nét hon

Trong thang trudc, VNMID va VNSML déu ghi nhan su phuc héi manh mé tur viéc dong tién quay lai thi trudng sau ky nghi & dai. Dac biét hon, su tang téc clia 2 chi s6 nay déu dién ra nhanh
nhat khi VN-Index chinh phuc méc 1.250 diém vao ngay 27/02/2024. C6 thé thay, nhip tang kéo dai cila nhém vén hoa I6n néi chung va Ngan hang néi riéng ké tir thang 11/2023 dén khi chi
s& chung vugt can da khién ap luc chét I6i tai day tang cao trong khi du dia di 1én bi thu hep. Do dé, dong tién da bat dau c6 su dich chuyén dé tim dén c6 phiéu von hda viia va nhé véi du
dia trong nam 2024 la van con. Tuy nhién, su van dong nay sé can thém thai gian dé phan anh rdé nét khi Ngan hang van dang dong vai tro kha I6n vé mat diém s6 ciing nhu thanh khoan clia
thi trudng trong giai doan nay.

Vé dién bién gia, VNMID da c6 su bt pha manh mé hon so vai VNSML sau khi thanh cong vuot dinh 2023 (tuong duong muc 1.830 diém). Trong khi d6, da tang & thang qua da gitip nhém
von hoa nho ap sat lai vung dinh thang 09/2023 (quanh mdc 1.490 diém).

Ky vong da tang tiép dién véGi tam diém la VNMID nhung thi truéng chung dang chiu ap luc chét 16i ting cao trén miic 1.250 diém

Viéc vugt dinh 2023 ctia VNMID da gidp chi s6 nhém vén hoda vira mé ra du dia tang dai hoi hon vai muc tiéu gan nhat 1a muc 1.940 diém (nguéng Fibonacci Extension 61.8%). Trong khi do,
nhiém vu d6i véi VNSML la sém vugt dinh 2023 (quanh mdc 1.490 diém) nham bat kip dién bién ctia VN30 va VNMID.

Pa tang clia 2 nhdm chi sé trén trong thang 03/2024 sé van chiu tac ddng manh ti thi trudng chung khi ap luc chét 16i dang gia tang trén mic 1.250 diém va su chuyén giao vai trd dan dat
sang cac c6 phi€u vira va nhoé sé can thém thai gian. Vi vay, quy nha dau tu c6 thé theo déi nhom vén hoa nay nhung chi nén gidi ngan vai tinh chat tham do trong thai gian tdi. Bai 1€, van
con qua sém dé dong tién dich chuyén hoan toan trong khi ap luc ch6t 16i ngan han dang gia tang va kim ham da tang cua thi trudng trong sudt tuan giao dich dau tién ctia thang 03/2024.

Hinh 1: VNMID (Weekly)
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RONGVIET@ KINH TE THE GIGI PHUC HOI TOT TRUGC TiN HIEU KHA QUAN CUA MY VA TRUNG QUOC

SECURITIES
Hinh 3: Chi sé PMI cia Trung Quéc va My Hinh 4: Chi sé CPI tai My & Trung Quéc (%) Hinh 5: Du bao cat giam lai suit cia FED
—TQ —_— S Thé gidi TQ Us CME FEDWATCH TOOL - MEETING PROBAEILITIES
10
MEETING DATE  325-350 3250-375 375-400 | 400-425 425-450 450-475 475-500 500-525 525-550
60
20/03/2024 00% 00% D00% 00% 30% 97.0%
52.2 s 01/052024 00% 00% 00% 00% 00% 00% 05% 17.2% 823%
120062024 00% 00% 00% 00% 00% 03% 110% 582% 305%
50 310072024 00% 00% 00% 00% 02% 67% 393% 416% 122%
18009/2024 | 00% 00% 00%| 01% 53%| 321% 411% 187% 27%
0 071172024 00% 00% 01%| 29% 200%| 370% 238% 099% 12%
NNNNNNNANANRNARARNRARIARAN e - — -
I A R e R R SR RS B RS 1811202024 00%  01% 21% 151% 322% 312% 153% 37% 03%
40 ~ = — 290012025 00% 13% 9.9% 253% 316% 217% 684% 17% 01%
T1.21 T7.21 7122 T722 T123 T723 T1.24 5 12/03/2025 | 05%| 46% 159% 277% 277%  165% 58% 11% 01%
Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: CME Group

Trai qua hai thang dau nam, nhiéu chi bao déu cho thay kinh té vi moé thé giGi van bam sat nhan dinh ma chiing téi dua ra tur thang trudc rang boi canh chung cutia toan cau dang tré nén dé
th& hon va suy thodi kinh té€ chac chan sé khéng thé xay ra it nhat trong nlfa dau nam 2024. Trong dé, hai dau tau kinh té thé gigi la My va Trung Quéc cho thay su héi phuc tich cuc khi chi
s6 nha quan tri mua hang-PMI céi thién t6t, n6i bat la My PMI thang 2 ghi nhan su cai thién manh nhat ké ti thang 7/2022. Ngoai ra, thi trudng viéc lam cta My ti€p tuc 6n dinh véi ty | that
nghiép dugc du bdo dao déng quanh muc 3,7%, cung tiéu dung ban 1é va dau tu tu nhan tiép tuc tang cao la nhirng déng luc gitp kinh té& My tiép tuc tang trudng trong nhiing thang téi.

Tuy nhién, viéc CPI chua thé giam vé dugi 3,0%, tham chi c6 nhiing lo ngai cho rang CPI khé c6 thé vé nguéng muc tiéu 2,0% trong 1-2 nam tdi la nhirng con gié ngugc khién FED duy tri
mat bang lai suat diéu hanh cao, lam can trd stic cau tiéu dung, dau tu ciia doanh nghiép. Do d6, diém mau chét trong chinh sach diéu hanh cta FED van sé phu thudc nhiéu vao lam phat.
Hién tai ky vong chung la FED sé chua c6 thay déi lai suat diéu hanh it nhat cho t&i thang 6 va thay vi giam 150bps trong nam, hién chi con 100bps, hay néi cach khac mat bang 1ai suat cao
trén 4,25% cia My tiép tuc duy tri trong mot nam téi.

Vé Trung Quac, ky vong sé ghi nhan da tang trudng GDP khoang 5% trong nam nay khi chinh ph nuéc nay quyét tam néi 1dng chinh sach tai khéa va tién té nham dam bao cho muc tiéu
tang truéng. TU dau thang 1/2024 PBoC da cat gidm 50 diém co ban ty 1& du trir bat budc, tueng duang bom 1 nghin ty CNY (~139 ty USD) ngudn cung von vao thi trudng va tiép tuc dé
ngo kha nang tiép tuc cat giam ty I& nay trong thdgi gian téi. Cing véi d6, sau khi phat hanh 1.000 ty CNY (~137 ty USD) tri phiéu dac biét vao cudi thang 10 nam ngoai, chinh pha Trung
Qudc tiép tuc c6 ké hoach phat hanh ti€p 1.000 ty CNY trong nam nay nham thdc day tang trudng kinh té. Tuy nhién, van dé can luu y véi Trung Qudc nam & gia hang héa khi CPI nhiéu
thang ghi nhan muc tang trudng am va dé dat muc tiéu CPI ca nam khoang 3% thi nhiéu kha nang ré luong thuc sé la muc tiéu diéu tiét ctia chinh phi nuéc nay, khi ma gan day quy moé
dan heo clia Trung Quéc da dugc diéu chinh gidm xudng muc thap nhat trong 40 thang qua.
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RONGVIET@ KINH TE TRONG NUGC GHI NHAN TiN HIEU KHA QUAN NHUNG CAN LUU Y RUIRO TY GIA

SECURITIES
Hinh 6: Lugng khach quéc té (triéu khach) Hinh 7: Tang truéng doanh sé ban Ié HH, IIP (%) Hinh 8: Chénh léch lai suat VND-USD (%) Hinh 9: Bién ddng ty gia USD/VND (nghin
dong)
20 60% Doanh s6 ban lé HH&DV P 7 M oM Iy 256 g
5
1.5 3
18.3%
1 25.2
1.0 20%
/ g 25.0
05 0% 3
24.8
| >
e o A L 2 2 > > %) b
0.0 -20% P 0 0 0 P P P2 Pk
OO0 00— ———ANNNANMNMMmmNMmMN S 0 N NN NN O nm on on on T ‘)r\b\ \\\6\ 6\\6‘ 9\\6\ \l\b\ 5|\6‘ ql\b\ \l\b\ 24.6
NN NNNNNNNNNNNNNN N NN N NN NNNNNNN N '
A R S Tl A B A= R e A e e i B B A <\ W 01/02/24 01/17/24 02/01/24 02/16/24
— ~ — — ~ —
Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: VBMA, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Tuong déng véi da phuc hoi cla thé gidi, 2 thang dau nam cac chi bao déu xac nhan su s6i ddéng hon cua kinh té trong nudc, tin dung dén gilra thang 2 c6 tang trudng am so véi dau nam
nhung tang > 10% svck, hoat ddng san xuat ti€p da héi phuc vasi PMI cai thién |én mic cao nhat trong 6 thang qua, kim ngach xuat nhap khau khéi sac tang 18,6% svck (ndi bat 1a khu vuc
FDI) trong 2 thang dau nam, khach du lich quéc té dén Viét Nam ghi nhan gia tri cao nhat trong 49 thang lién ti€p va chinh thic trd lai muc cao thai ky trudc Covid. Chi sé IIP van duy tri su cai
thién nhe mac du thang 2/2024 la dip Tét nguyén dan, tuy nhién toc d6 doanh sé ban 1& hang hoa, dich vu chua ghi nhan su phuc héi di kém 1a bién s6 chua kha quan.

Tuy nhién van dé ty gia bién déng theo chiéu hudng tiéu cuc véi da tang USD/VND la ~2,63% trong 2 thang qua tiép tuc la mot van dé dang lo ngai. Nhu da dé cap, thoi gian cat giam 1ai suat
diéu hanh cta FED kéo dai hon ky vong la yéu t6 lam gia tang hoat ddng dau ca hudng chénh léch 1ai suat trong nudc khi su phan ky diéu hanh chinh sach lai suat gilta SBV va FED tiép tuc
dugc kéo gidn. Ngoai van dé phan ky chinh sach lai suat, yéu t6 cau USD cao cla khéi doanh nghiép trong nudc nham phuc vu cho nhu cau nhap khau gia tang va gia vang thé
giGi neo cao phan nao tac déng dén ty gia USD/VND. Trong d6, da ndi réng gilta gid vang trong nudc so vdéi gia vang thé gidi khién ty gia trén thi trudng tu do tang vot. Tuy nhién, ching téi
van cho rang su bién dong cla ty gia dén nhiéu tir yéu t6 dau co, ky vong trén thi trudng cé thé thay déi khi NHNN phat hanh tin phi€u nham 6n dinh dién bién ty gia.

Haon niia, véi boi canh lam phat khac nhau gitta hai dau tau kinh té€, dan téi su phan hoa trong chinh sach diéu hanh va méi trudng kinh doanh gilra hai quéc gia. Viéc Viét Nam cé quan hé
déi tac thuong mai l6n gilra hai nudc nay sé co anh hudng it nhiéu téi nhom doanh nghiép xuat/nhap khau, trong dé ré thay nhat la & khia canh gia ban va chi phi dau vao. Trong béi canh
nhu cau thé gidi chua tdng manh, nhing lgi ich hay bat lgi ti bién déng lam phat/ty gia phan anh 1én nhém doanh nghiép xuat nhap khau van sé chua phaila van dé trong yéu.
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RONG VIET HOAT DONG GIAO THUONG TIEP TUC DA HOI PHUC 2 THANG PAU NAM

SECURITIES .
Hoat déng giao thuong hai thang dau nam tiép da tuc héi phuc

Trong thang 2, kim ngach xuat nhap khau clia nuéc ta cé su sut gidm (gidam 25,8% svck), nguyén nhan cha yéu dén tir ky nghi Tét Nguyén Déan kéo dai trén nén thang dd clia ndm ngoai. Liy
ké 272024, téng kim ngach xudt, nhap khau hang héa udc dat 113,96 ty USD, tang 18,6% svck, trong d6 xuat khau tang 19,2%; nhap khau tang 18%; can can thuong mai hang héa xuét siéu
4,72 ty USD. Nhin chung hoat déng thuong mai clia nudc ta tiép tuc c6 dién bién tich cuc khi nhu cau hang héa tai cac qudc gia xudt khiu chinh ctia Viét Nam (Hoa Ky, chau Au,...) phuc héi.
Mt s6 mat hang xudat khau c6 muc tang trudng tét so véi ciing ky nhu Dét may (+15%); GO (+ 43,8%); Sat thép (+ 45,7%) ; Thay san (+ 33,3%), Cao su (+ 16,6%), ...

Vé thi trudng thuong mai, Trung Qudc tiép tuc la qudc gia nhap siéu I6n nhat clia nudc ta, véi gia tri nhap khau tang 49,7%, su gia tang nhap khau nhom linh kién, nguyén liéu san xuat cling
V3i 56 liéu tang trudng GDP Q4 cla qudc gia nay, ching toi ky vong sé lugng don hang xuat khdu ctia cac nganh ké trén sé tich cuc trong giai doan tdi. Vé xuét siéu, Hoa Ky va Chau Au déu
ghi nhan muc tang trudng duong lan lugt 36,6% va 13,9% svck. Hién tai chi s6 PMI clia cac thi trudng dang cé tin hiéu tich cuc du bdo nhu cau tiéu dung tai cac thi trudng nay sé tiép tuc
tang trudng trong thai gian tdi.

Cang thang tai Bién D6 c6 thé khién hoat déng thuong mai gap nhiéu khé khan trong thai gian téi

K& tir thang 11 nam 2023 dén nay, cang thang dia chinh tri tai Bién Dé van chua hé ha nhiét. Theo dé, cac hoat dong vé van tai hang hoéa trén bién di qua khu vuc nay déu gap khé khan, kéo
dai thai gian van chuyén, tham chi la nhiéu don hang bi htly vi khédng van chuyén dugc. Gia cuéc van tai tang cao khién hoat déng giao thuang clia Viét Nam gap nhiéu kho khan khi 28,4%
téng gia tri xudt nhap khau ctia nudc ta la dén tir chau Au va Bic My (2023). Do vay trong trudng hop cang thang dia chinh tri tai Bién Do ti€p tuc kéo dai, sé anh hudng dén hoat déng giao
thuong clia Viét Nam néi riéng va chudi cung tng toan cau ndi chung.

Hinh 10: GT xuat nhap khau hang héa theo thang Hinh 11: GT XNK 2 thang ddundm  Hinh 12: Thi truéng thuong mai trongyéu  Hinh 13: Chi s6 PMI Viét Nam va My
(ty USD) 2024 (ty USD) (ty USD)
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RONG VIET THI TRUGNG TRAI PHIEU DOANH NGHIEP TRAM LANG HAI THANG DAU NAM

SECURITIES

Trai phi€u doanh nghiép (TPDN) ghi nhan gia tri phat hanh (GTPH) tram lang hai thang dau nam, Hinh 14: Gié tri phat hanh (nghin ty déng) & L3i sust phat hanh BQGQ (%/N&m)
khéng cé hoat dong phat hanh méi nao ciia nhém Ngan hang va Bat déng san )

o .. ; » . , o R A A ] mmm GTPH (ty dong - truc trai) LSPH BQGQ (%/Nam - truc phai)
Hai thang dau nam 2024 ching kién sy tram lang cda thi trudng trai phiéu doanh nghiép vé hoat dong phat
hanh. Cu thé, thi trudng chi ghi nhan khodng 3,3 nghin ty déng trai phiéu dugc phat hanh tir 6 doanh 80,000 14%
nghiép tinh dén hét thang 2 nam 2024. Mac du cao hon 55,59% so vGi muc nén thap clia cing ky nam 2023, 12%
gia tri phat hanh trai phiéu tr dau nam dén nay van con rat khiém tén so véi cung ky nam 2022 (giam 60,000

10%
92,96%) va cung ky quy trudc (gidm 95,07%). °
0,
Lai sust phat hanh binh quan gia quyén (LSPH BQGQ) dat 9,24%/nam. M lai sudt nay chl yéu dén tir cac 16 40,000 8%

trai phiéu dugc phat hanh bai nhitng doanh nghiép thuéc nhém nganh cé muc lai suat phat hanh cao nhu
Xay dung gom CT TNHH MTV BOT Ninh Thuan (10%/nam), CTCP Dau tu va Xay dung Ha Néi (10,1%/nam).
Ngoai ra, thi trudng con ghi nhan 2 16 trai phiéu dugc phat hanh vaéi muc lai suat rat thap nhu CTCP Van tai &
Xép d& Hai An (6%/nam) va CTCP Pau tu va Phat trién Van tai (6,5%/nam).

Mac du mat bang lai suat ngan hang da giam vé mdc rat thap trong thoi gian gan day, cting nhu ky vong vé
su phuc hoéi ctia hoat déng san xuat kinh doanh, tinh hinh phat hanh trai phiéu van con rat am dam trong
hai thdang dau nam. Chung t6i khéng loai trir kha nang viéc Nghi dinh 65 (Quy dinh nha dau tu chuyén Nguén: HNX, CTCK Réng Viét

nghiép va xép hang tin dung bat budc déi véi t6 chiic phat hanh) cé hiéu luc trd lai da that chat hon vé hoat ' )
dong phat hanh. Ngoai ra, kha nang cao Thong tu 02 (Co ciu thai han trd ng va gilf nguyén nhém na clia Hinh 15: Gia tri mua lai truéc han (nghin ty déng)
Ngan hang) dugc kéo dai cing véi su phuc héi cham cda thi trudng Bat déng san, da cé nhiing tac dong dén 50,000

thi trudng trai phiéu doanh nghiép.
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Hoat déng mua lai trai phiéu truéc han cham lai trong béi canh cac doanh nghiép tap trung nhiéu vao 40,000 [ | m
dam phan gia han no 30,000
Hoat ddng mua lai trai phi€u truéc han ciing kha tram 13ng trong hai thang dau nam vai téng gia tri mua lai . L
dat 11,9 nghin ty déng, giam 28,66% so véi cung ky nam 2023. 20,000 l - -
Dan dat cho hoat dd6ng mua lai trai phiéu trudc har‘1 dén ti nhém Ngé’n hang va Bat dong san véi téng gia tri 10000 gy — — -
mua lai & méi nhém nganh khoang 3,2 nghin ty dong. Nhém San xuat ciing c6 hoat dd6ng mua lai trudc han . B .
A 2 N e ~ Y A ~ LN < < ~ . N 2 N . A . - . - -
dat 2,6 nghin ty dong, n6i bat la Cong ty TNHH Xuan Thién Dak Lak da chi hon 1,4 nghin ty dong mua lai 6 16 0
s % , m ™M m m m m (ag] m m m m (sg] <t <
trdi phiéu trudc han. g 4 ¢4 ¢ & & 4 9 9 49 49 ¢ a4
. . . s & &8 & 8 & 5 8 &8 =2 = & 5 §©
Chung t6i cho rang su phuc hoi cham cta thi trudng bat dong san, hoat dong phat hanh méi khé khan cling
véi ting trudng tin dung am trong thdi gian gan day |a tdc nhan chinh khién cho hoat déng mua lai trudc mTochictindung mBatdongsan mSanxuat ®Xaydung mLinhvuckhac
han trg nén tram lang. Ngudn: HNX, CTCK Réng Vit
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RONG VIET AP LUC PAO HAN VA CHAM THANH TOAN GIA TANG VGI NHOM BAT DONG SAN

SECURITIES .
Ap luc dao han van cén rat I6n véi nhém Bat ddng san trong phan con lai ciia nam 2024, tap trung vao thang 3, 6, 9.

Theo udc tinh, téng gia tri trai phi€u doanh nghiép dao han phan con lai ctia nam 2024 dat 216 nghin ty déng, tap trung chi yéu tai Nhdom BDS véi 95 nghin ty déng (chiém 44% tong du ng trai
phiéu doanh nghiép). Riéng thang 12 ghi nhan ap luc dao han dat dinh trong nam 2024 vaéi udc tinh 43,5 nghin ty dong, gom nhiing doanh nghiép thudéc nhém Xay dung, San xuat va Thuong mai
dich vu, ndi bat la CTCP P4au tu va Phat trién Sai Gon (6,5 nghin ty déng), Vinfast (6,5 nghin ty déng), Vietjet (4 nghin ty dong), Masan Consumer Holdings (2,1 nghin ty déng) va CTCP Tap doan
Trudng Hai (1,8 nghin ty dong).

Dai v&i nhom Bat dong sén, ap luc dao han kha cao vao thang 3 vai 11,9 nghin ty déng gia tri trai phi€u ddo han, néi bat 1a Cong ty TNHH Dau tu va Phat trién dé thi Hung Yén véi 7,2 nghin ty déng,
cung vdi dé 1a 2 doanh nghiép thudc hé sinh thai NVL Ia CTCP Dau tu dia 8¢ Nova (1,5 nghin ty déng) va CTCP Nova Solution (1,1 nghin ty déng). Ap luc ddo han cila nhém B4t déng san trong nam
2024 sé tang cao trd lai vao thang 6 (15 nghin ty dong) va dat dinh la thang 9 (16,1 nghin ty dong, chiém hon 66,7% gia tri dao han trai phiéu toan thi trudng trong thang).

Mac du mat bang lai suat da giam dén mdc thap cing nhiing hoat dong tich cuc trong viéc thao g& kho khan cho thi trudng bat dong san gan day, ching toi cho rang gia tri dao han trai phiéu con
|6n trong phan con lai cia ndm 2024 sé van la th thach cho cac doanh nghiép bat déng san.

Gia tri cham thanh toan dugc céng bé bat tang tré lai trong giai doan dau nam, hau hét la nhém doanh nghiép bat déng san

Tinh dén hét ngay 07/03/2024, thi trudng trai phi€éu doanh nghiép ching kién sy gia tang trd lai vé téng gia tri chdm thanh toan dugc cdng bé. Theo udc tinh, c6 khoang 6,6 nghin ty déng géc va
lai cham thanh toan, tang manh so véi muc 3,3 nghin ty dong cung quy trudc.

Bat dong san ti€p tuc la nhém ¢é gia tri cham thanh toan 16n nhat vai 6,3 nghin ty déng cham thanh toan dugc cong bd (chiém 95,7% téng gia tri chdm thanh toan toan thi trudng). Trong do, néi
bat Ia nhing 16 trai phi€u cham thanh toan ctia CTCP Phat trién BDS Nhat Quang (2,15 nghin ty déng), CTCP Dau tu Smart Dragon (1,9 nghin ty déng), CTCP Tap doan FLC (1,1 nghin ty déng). Nhém
doanh nghiép lién quan dén NVL cling c6 hoat ddng dam phén gia han ng tréi phi€u véi téng gia tri udc tinh 1a 291,5 ty déng. Hdu hét nhitng 16 trdi phiéu chdm thanh todn trén déu trong tinh
trang dam phdn véi trdi chii ma chua cé thoi han trd no cu thé.

Hinh 16: Du ng trai phiéu doanh nghiép nam 2024 (ty déng) Hinh 17: N tréi phleufioanl: nghlgp cham thanh toan Hinh ",;: Ngtrai p‘hleu doanl‘: nghlgp fha:n thanh
dugc cong bo (ty dong) toan theo nganh dugc cong bo (ty dong)
50,000
B T8 chic tin dung = B4t dong sdn mTéng du ng trai phiéu 12,000 . 33
20,000 B G6c cham thanh toan 150 97
’ 10,000
H Lai cham thanh toan ‘
30,000 8,000
20,000 6,000 B4t dong san
4,000 ® San xuat
10,000 .
I I I I I I 2,000 I I I I I I Xay dung
0 = [ ol 00 N NP , 01 N H _ - Linh vuc khéc
3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 MY N N 20N 92 229 85 6,286
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
— o o < n O N~ [o0) [e)} o — o — (o] m
Nguén: HNX, CTCK Réng Viét Nguén: HNX, CTCK Réng Viét -7 Nguén: HNX, CTCK Rong Viét
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RONGVIET

SECURITIES

Ké& hoach gidi ngan nam 2024 tham vong

Theo B Tai chinh, van ban s6 2060/BTC-DT, tdng s6 vén nam 2024 duoc Quéc hdi giao cho cac B, ca quan trung uong va dia phuang la 657.349 ty déng. Téng ké hoach giao clia Tha tudng
Chinh pht 12 689.881 ty dong (giam 2,6% so véi nam 2023). Trong d6, von dau tu cac du an qudc gia trong diém, du an cao téc, lién ving, dudng ven bién, trong diém khac 1a 93.234 ty dong.

PAU TU CONG - GIAINGAN BUGC VAO NAM 2024 DAY THU THACH

K& hoach phan bé cho cac dia phuong trong diém tiép tuc tdng truéng/di ngang so vGi nam 2023, trong nhom d6 cé cac ca quan/dia phuong hoan thanh ké hoach t6t nhu: B Giao théng
van tai, Ha Noi, Hai Phong, Quang Ninh, Vinh Phuc, Binh Duong, Long An. Cé thé thay rang, cac dia phuong & phia Bic khu vuc Dong bang séng Hong va Bic Trung Bo ¢ ty 1é gidi ngan cao

hon khu vuc phia Nam.
Tinh hinh giai ngan 2 thang nam 2024

Theo Bé tai chinh, udc thanh toan tir dau nam tdi ngay 29/02/2024 |a 59.998,1 ty dong dat 8,7% téng ké hoach va 9,13% ké hoach Tha tuéng Chinh phu giao (cung ky dat lan lugt |a 6,55% va
6,97%). Trong do, cac dia phuong trong diém ndi bat nhu: Ba Ria- Ving Tau (18,15% KH), Long An (14,41% KH), Quang Ninh (11,88% KH), Hung Yén (10,11% KH), Hai Phong(11,75% KH).

Vé du an giao thong trong diém: ty 1& gidi ngan téng thé trén ké hoach dat 6,82%, cac du an dang giai ngan t6t nhu Vanh dai 3 - TPHCM, cao téc Chau Déc- Can Tho, cao téc Khanh Hoa- Budn

MaThu6t Gb 1.

Bang 1: Ké hoach giai ngan cta cac co quan/ dia phuong (ty déng)

Co quan/dia phuong

Ké hoach 2023

Thuc hién 2023

Ké hoach 2024

Ké hoach 2024
sv 2023

Bo Gido duc - Pao tao 1.440 1.126 1.507 5%
B6 NN va PTNT 9.852 8.379 9.935 1%
B6 Tai chinh 2.621 33,5 1.937 -26%
BOY té 2.063 868 1.255 -39%
B6 Giao thong van tai 94.162 83.428 56.666 -40%
Ha Noi 46.956 51.846 81.033 73%
Hung Yén 12.006 10.925 19.921 66%
Hai Phong 13.403 20.097 17.019 27%
Binh Ducong 12.183 17.250 15.278 25%
TP. H6 Chi Minh 70.518 49.354 79.264 12%
boéng Nai 11.683 10.631 12.347 6%
Ba Ria - Viing Tau 10.792 13.960 11.334 5%
Tay Ninh 4623 4.407 4174 3%
Vinh Phuc 7.688 9.989 7.777 1%
Long An 8.811 1.297 8.399 -5%
Quang Ninh 14.972 14.159 14.278 -5%
Binh Phudc 5.066 4.560 5.545 -25%

Hinh 19: Tinh hinh gidi ngan Vén NSNN cac dia phuong trong diém (ty dong)

700,000
600,000
500,000
400,000
300,000
200,000

100,000

mmm T6ng s6 gidi ngan mmm Trung uong

100%
82%
60%
40%
| | 20%
/TR
6 Wl ® W0 0 N D D 5 A
S NN\ M A M g ,L@@ {\101

So véi ké hoach (%)
Nguén: GSO, CTCK Réng Viét

Pia phuong
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RONG VIET PAU TU CONG - CHITIET TIEN PO MOT SO DU AN TRONG PIEM

SECURITIES °
Bang 2: Tinh hinh giai ngan dau tu céng 1 s8 du an trong diém trong 2 thang nam 2024

Tién dd gidi ngan t6i thang 1 so véi riéng ké
hoach ciia nam 2024

Téng muic dau tu

Goi thau/thanh phan

(ty dong)

: G6i thau 5.1 (xay dung 14p dt thiét bi) ! Pang thi cong thép dai méng, dam...
: Goi thau 4.6 (dudng cat ha canh,lan...) ! Téng khi lugng dao dép dat 93,43% :
1. San bay Long Thénh GD 1 . 109.1 ‘I 'I ! ------------------------------- : ------------------------- ’- ----- e : ---------------------------- {- --------------------------------------------------------------------------------- !
: G6i thau 6.12 (dudng két ndi s6 1&2) i Dat yéu cau ve tién do
; ' Céc g6i thau khac '
E - . Thanhphan 1(quaBong Nai, 16km) .. i L29% 0 pang thyc hien cong tac chusn bi
2.CaotdcBién Hoa-Ving Tau | : 17.837 Thanh phén 2 (qua Déng Nai, 18,2 km) i 0% vatienkhaithiconghiéntruong.
Rzass > IR Thanh phan 3 (qua Ba Ria- Viing Tau, 19,5 km) i 359 Sanlugng tong thé thicong da dat
............................................................ OSSR oottt 1oL 13 7
3. Cao téc Bén Luc- Long Thanh 31.320 3 doan, 11 go6i thau dai hon 57 km i Céc gdi thau dang cham tién do so véi ké hoach
4.Vanh dai 3 (TP.HCM) : 75.370 8 du an thanh phan, 21 g6i thau, dai 76,3 km i | 63%  Duanthanhphsn7dangtangtéc i
............................................................ 1 I I I I I e I e
5.Vanh dai 4 (TP.HCM) : : 98.538 Di qua 5 tinh, dai gan 200 km : Du kién khdi cong déu nam 2025 :
; e Qua Tp. Ha Nai (58,2 km) :
H &3, [ H e e L e e LR R E LR LD - . N o n
6. Vanh dai 4 (Ha Néi) '“f.;;’?’ 85.813 Qua tinh Hung Yén (19,3 km) 0,9% G6i thau 2.1\2??3 g;t tién do tét
: B : T P P P PP PP PP PP PP PP PRI H 270
_ == Qua tinh Bac Ninh (35,3 km) :
: : 16.729 3 du an thanh phan, qua Tp.HCM, Tay Ninh (53,5 km) i Dy kién khdi cong tif thang 10/2025 :
.................................. e
i 4,900 Két néi H.Nhon Trach vai Tx Pha My (4,3 km) i Pang thi cong vugt tién do 3 thang ;
i 11 duanthanh phan, téng chiéu dai 654 km ( 8 du an dau tu Doan Cam Lam- Vinh Hao giai :
97.289 cong, 3 du an PPP) 6,4% ngan tot dat 17,2% KH, hoan
- E, thanh95%hangmuc el
10. Cao téc B&c Nam G 2 146.985 12 du &n thanh phan, tong chiéu dai 721 km (2 du an PPP la 6,9% Doan Bai Vot — Ham Nghi va Can

Dién Chau- Bai Vot, Cam Lam- Vinh Hao) Tho- Hau Giang gidi ngan tét dat

19,0% va 19,3% KH
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SECURITIES

RONGVIET@ KHU CONG NGHIEP - THU HUT FDI TIEP TUC TREN DA KHA QUAN
FDI dang ky va giai ngan 2 thang dau nam 2024 tang trudng tot

Theo Bo K& hoach va Dau tu, tinh téi ngay 20/02/2024, téng von FDI dang ky dat hon 4,29 ty USD (+38,6% svck), vén FDI thuc hién udc dat khoang 2,8 ty USD (9,8% svck), néi bat la lugng vén
dang ky cap méi dat 3,6 ty USD (gap hon 2 lan svck) va gia tri von thuc hién cao nhat trong 2 thang xét trong 5 nam tré lai day .

Theo nhém nganh thu hat, dang cha y FDI vao nganh bat déng san dat gan 1,41 ty USD (chiém 32,7% tong vén dau tu va gap hon 3,5 lan svck).
Theo d6i tac dau tu, Singapore dan dau vai 2,08 ty USD (chiém 48,5% va gap 2,1 lan svck), tiép theo la Hong Kéng vai 525,7 triéu USD (chiém 12,2%, gap gan 5,1 lan svck).
Diém sang thu hat FDI van téi ti khu vuc DPéng bang séng Hong

Sau giai doan Dai dich Covid 19 dién ra, déng bang S6ng HoNng vai vi tri thuén Igi, néi Ién la khu vuc hudng Igi tir chinh sach China +1 véi gia tri 10y ké giai doan 2020-nay dat 50,7 ty USD (tang
thém 83% so vdi gia tri l{ly ké thu hut trong giai doan 2014-2019). Trong 272024, gia tri thu hut dat 2,244 ty USD (+150% svck), da tang an tugng so vai cung ky ghi nhan ti cac tinh thanh: Vinh
Phuc (+3.886%), Ha NGi (+2.338% ), Thai Binh (+1.883%), Bac Ninh (+91%), Hung Yén (63%), Quang Ninh (42%).

Trai ngugc lai, Dong Nam B lai ghi nhan su sut gidm 16% trong 2 thang nam 2024, gia tri thu hut chi dat 964 triéu USD. Nguyén nhan chli yéu téi tu su sut gidam ctia khu vuc cht luc TP. HCM
khi chi ghi nhan gia tri 195 triéu USD (-47% svck). Ngoai ra thi Binh Duong, Binh Phudc, Tay Ninh ciing ghi nhan sut gidam 2 chir s6, diém sang tdi tir Ba Ria- Viing Tau, Long An, Tay Ninh va
Dong Nai.

Hinh 20: Tinh hinh thu hat FDI ctia cac khu vuc 272024 Hinh 21: Tinh hinh giai ngan FDI tai mét sé tinh/thanh 272024
0,
2,500 . 272023 200% 1,000 3026% . 272023 3500%
15088 900 3000%
2,000 127% 212024 150% 800 2338% 212024 2500%
700 o a2 0
1,500 81% %tang/gidm 1000, 600 % tang/giam 2000%
500 1500%
400 9
1,000 50% 300 236% 1000%
. 200 91% 62% 78% _.4% 63% _ % ‘% 92% _I4% 24% ?% B0 36% 500%
6% 2% 0 100 0%
>00 ‘ 0% _ I . || - l I . _— I I - I I l || _500%
B} — — - 500 O O O & O & .8 O ¢ <
¢ e o e o 0 N e"’ S §>°\\°<; F S S §>° S
BacTrungBéva DongBdng Bongbdngsong BongNamB&  Mién nui phia N QY Q %Q QQ ’ef‘ Q 00 QO
N u . o ‘ <b @ Q;b Q\ Q,@ S N (OGN \/
Duyén Hai mién Séng Clu Long Hong Bac NS s(\ 09 > & \2\0
Trung Q;bq\\.

Nguén: Mpi,GSO, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ BAT DONG SAN - CU HICH VE TIEP CAN DU AN VA QUY PAT

SECURITIES

Ngay 29/02/2024, theo théng bao s& 73/TB-VPCP vé van dé thi diém thuc hién du 4n nha & thuong mai théng qua thoéa thuan vé nhan quyén st dung dat hoac dang cé quyén st dung dat déi
vGi dat khac, tach cong tac giai phong mat bang thanh du an doc lap da néu mot sé diém dang chu y:

B Tai nguyén va Méi trudng t6 chuc ldy y kién cac BO, nganh, dia phuong thuc hién xong trudc ngay 10/3/2024.

+ BO K& hoach va Dau tu: (i) dé nghi cac Bo, nganh, dia phuong dé xuat danh muc du an c6 vuédng mac lién quan dén céng tac béi thudng, ho trg, tai dinh cu, gidi phédng mat bang can tach

thanh du an doc lap.

« Uy ban nhan dan cac tinh/thanh phé thuc hién bao céo dé xuat, thuc trang thuc hién cac du én nha & thuong mai thdng qua théa thuan vé nhan quyén st dung dat hodc dang cé quyén sur

dung dat d6i véi dat khac truéc ngay 7/3/2024.

Bang 3: Mot sé diéu khoan trong Nghi quyét du thao thi diém

Van dé Du thdo

Diéu kién thuc hién du an nha & thuong mai théng qua

1.

Thoa diéu kién tai diéu 122 Luat dat dai vé diéu kién: giao dat, cho thué dat, cho phép chuyén muc dich st dung dat.

- ' ) 2. Phai c6 van ban chap thuan vé viéc thda thuan nhan quyén st dung dat.
théa thuan vé nhan quyén st dung dat hoac dang co ) ) ) ) ) ! ) )
quyén st dung dat déi vai dat khac 3. DPugc co quan nha nudc c6 tham quyén chap thuan chd truong dau tu déng thdi chap thudn nha dau tu theo phap luat dau tu.
4. Phai phu hgp vai cac loai quy hoach: st dung dat cap huyén, xay dung, dé thi va chuong trinh phat trién nha dia phuong.
1. Pat dugc nhan quyén chuyén nhugng quy dinh tai Diéu 9, luat dat dai 2024 va du diéu kién chuyén nhuong.
Loai dajt dquC thL‘ICA hien du’ an nha o thuong ma,l thor:g 2. Dat khac dugc thuc hién du én nha & thuong mai bao goém cac loai dat khéng phai la dat & theo quy dinh tai Diéu 9, luat dat dai 2024.
qua théa thuan nhan chuyén nhugng hodc dang c6 quyén
st dung dat khac 3. Trudng hop co dién tich do co quan, t6 chiic ctia Nha nudc quén ly thi Nha nuéc thu héi, thuc hién giao, cho thué dat cho nha dau tu

khéng théng qua dau gia, don gia thoa thuan va khong dugc thap han gia cu thé do UBND tinh quyét dinh.

Néu Du thao Nghi quyét dugc Quoc hdi thdng qua sé ¢ hiéu luc 1a 5 ndm ti ngay 1/1/2025 téi 1/1/2030 va sau 3 nam sé tién hanh so két, danh gia két qua, ching t6i danh gia Du thao néu

dugc thong qua sé co mét s6 tac dong tich cuc nhu sau:

* GO& nut that vé tiép can dat dai cho rat nhiéu du an hién dang s& hitu cac loai dat khac, dat & va cac loai dat khac (chiém da phan cac vudng mac).

* GG&vudng mac vé du an vudng dat cong xen ké, hién cling dang la vuéng mac ctia nhiéu du an.

* Giup gia tang quy dat phat trién du an Nha & thuong mai dé hoan thanh ké hoach phat trién nha &, bat kip véi qua trinh dé thi héa

Tuy nhién, ching t6i cling luu y rang, quy trinh phé duyét du 4n nha & thuong mai van sé can su déng b gilta quy hoach, ké hoach, tai chinh, su minh bach va hai hoa lgi ich cac bén lién quan
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RONgngg@ BAT PONG SAN - QUY TRINH THU'C HIEN DU AN MO

Hinh 22: Quy trinh téng quan thuc hién du an bat déng san méi theo huéng nhan chuyén nhugng cac loai dat khac

[ Cung cap thong tin Quy hoach ] = AT A T g CEEmEnE [

nghiép (néu co)

Chap thuan chu truong dau tu } [ Phé duyét dé an QH chi tiét 1/500 ]
(S6 KHDPT) UBND tinh. B 127, LDP 2024 (S6 KHDT, UBND tinh/thanh, Ludt dau tu (S6 QHKT, UBIl\ID tinh/thanh
v
[ Phdp Iy xdy dung ] Thu' hién song song [ Phdp ly ddt dai ]
: . ! ! [ Ky quy }
[ B4o céo DTM } [ Chap thuan do cao } [ Tham duyét PCCC } Théa thuan d&u néi HTKT } (S¢KHET)
. inh khong p ; .
(S6 TNMT) (<5 TNMT) (Cuc CS PCCQ) (S6 GTVT, co quan khdc...) 3
| Giao dat/chuyén muc dich su
* dung dat
Tham dinh Bdo cdo nghién )
. cdu kh%‘ thi Xac dinh nghia vu tai chinh
(S6XD, cucquan [y HOXD) ) (HBTHG, UBND tinh/thanh)
<
Phé duyét duy an v m ‘ A
(Chd déu tu) Cap Giay ching nhan QSDD
i / (S6 TNMT)
- N -
Tham dinh thiétké xdy dung | —» Cap GPXD
(Cht ddu tu, co quan khdc.) (S6XD)
\

Nhin chung, cac quy dat ma nhom doanh nghiép niém yét s& hitu hién tai cht yéu roi vao dang dat khac (dat ndng nghiép, dat tréng cay lau nam va dat san xuat kinh doanh). Ching t6i danh
gia rang, viéc thong qua du thao thi diém nay sé c6 tac déng cu thé téi 3 nhém doanh nghiép:

 Pang s& hitu quy dat bao gém céc loai dat khac: mé ra co hoi dugc phép thuc hién du an théng qua chuyén déi quy dat hién c6 hodc mé réng ra khu vuc xung quanh néu dap ng cac yéu
cau khac cua phap luat.

« Dudinh ti€p can quy dat bang cach nhan chuyén nhugng: can vugt qua“chét chan”va nhan dugc su phé duyét ctia UBND tinh trudce khi thuc hién cac budce vé phap luat dau tu

Nhom doanh nghiép vudng mac vé dat cong xen ket: ky vong sé nhan dugc quyét dinh giao dat sém hon dé thuc hién du an
Cé phiéu dang chi y: VHM, NLG, KDH
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RONG VIET GO VA SAN PHAM GO - HOAT DPONG XUAT KHAU KHGI SAC

SECURITIES °
G6 va san pham g6 la mét trong nhiing nhdm nganh thuong mai trong yéu cé gia tri xuat khau héi phuc tét trong giai doan viia qua. Ly ké 2 thang dau nam 2024, gia tri xuat khau nhém
nganh nay dat 2,4 ty USD (tang 44% svck) nhd nhu cau tiéu thu ndi that cé su cai thién tét. VE thi trudng thuong mai, My dugc xem la thi trudng xuat khau Gé va san pham gé I6n nhat nuéc
ta khi chiém hon 57% téng gia tri xuat khau toan nganh, theo sau d6 la Trung Quéc va Nhat Ban chiém lan luot 13,5% va 13,2%.
San pham g6 ndi that ky vong sé phuc héi nhé thi trudng nha & tai My khéi sac
Thong ké cho thay s6 lugng nha xay méi va gidy phép xay dung nha & tai My da bat dau tang ti thang 8/2023 va di ngang dén hién tai, ching t6i ky vong nhu cau tiéu thu noi that nha & sé
dugc phan anh déng pha véi s6 luong nha mai dugc mua va cé dé tré sau 4 - 5 quy. Thém vao do, muc ton kho gé va san pham g6 tai My da bat dau ha nhiét so véi muc dinh diém vao nam
2022 va doanh s6 ban hang néi that tai My da ghi nhan su phuc héi so véi quy trudc dé tir Q1/2023. Do vay, ching téi ky vong nhu cau phuc héi cda thi trudng nha & tai My sé tao ra déng
luc gitip hoat ddng xuat khdu cac mat hang ndi that gé dugc thuan lgi hon.
Thi truéng BDS My ¢6 thé phuc héi trong nam 2024 nh& muic lai suat giam tré lai
Hién tai 1ai suat vay mua nha 30 nam & thi trudng My dang & muc 7,27% tinh dén thang 01/2024, mac du ¢6 su tang nhe ti viing day thang 1, nhung nhin chung mat bang lai suat vay mua
nha van neo & viing thap hon va van trong da giam ké tir thang 10 ndm ngoai. Su sut giam lai suat ti thang 10 nay phan anh ky vong vé viéc Cuc Du trir Lién bang My (Fed) sé cat giam lai
suat vao 2024. Vi viéc lam phat tiép tuc giam dan va ky vong lai suat giam trong nam, chiing téi ky vong thi trudng nha & My dan héi phuc.

Cé phiéu dang cha y: PTB

Hinh 23: GT Xu&t khiu gé & san pham Hinh 24: Hang ton kho ndi that va tang Hinh 25: Lai suat vay mua nha ky han 15 Hinh 26: S6 nha xay méi & gidy phép xay
gé (ty USD) truéng doanh sé ban ndi that QoQ tai My nam va 30 nam tai My (%) dung nha & My

= T6n kho néi that tai My (trai)

1.80 3 \ o . 9
12500 Tang trudng doanh thu ban néi that QoQ (phai) 60% 30 n3m 15 n&m 1750 o
1.60 8 =S50 nha xdy mdi ctia My
12000 50% ,
1.40 7 S6 gidy phép xay dung nha 6 My
120 11500 40% 1650
. 6
11000 30%
1.00 20% 5 1550
10500
0.80 10% 4
10000
9500 .
0.40 10% 5 1350
9000 ;
0.20 0%,
8500 -30%
000 N NN NN NM O ®NnoNn®Nn®n S 8000 40% 0 1250
- (0] — = = — N N N N Mm N 0n N <
gegdadagddggdoqog 0N OO OO - - NNNN®MM MM NN I I I IS IS LA
= M N N A — =M BuKNOGB — — Ccr N A d NN NN AN NN ANANNNN = RS =K 3S = F KR 5 = ~ S S 3> S SN SN S OSSN~ N~
538858538335 SRR E R EEEEEERERE, 53 s23535=538¢25 sS993 8858gS =dg
0000000000000 T000Q -
Nguén: TCHQ, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét Ngudn: NAHB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ CATRA - Pl QUA GIAI POAN KHO KHAN, KY VONG XUAT KHAU DAN HO1 PHUC NAM 2024

SECURITIES
Hinh 27: LNST DN ca tra trén HSX (ty dong) Hinh 28: Gia XK ca tra TB (nghin USD/tan) Hinh 29: Luong xuat khau ca tra (nghin tan) Hinh 30: Bién ddéng gia dau vao (nghin d/kg)
1,600 W | NST svek 300% ° VinhHoan - - Nam.Viét Dl g Teng (trdl) ——TQ (phai My (phai)_ Gia TATS (trai) ——Gia ca nguyén lidu (phai)
16 35
1,200 2000 4 20 40
14 30
70 ) 30
3 N
800 100%
% \ 50 [ 20 12 2
400 I i \ I 0% 2\ 1/ cn 30 10 10 20
e Tl
-100% — — —— N N ~N~NMM®MM™M < - = — = N N NN MMM o0 S
ggggggggg |:|—|—:|:|—|—|:|:|—|—|:|—|—|—l:|— """,‘:""",‘:""",:" — — —
Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: Agromonitor, CTCK Réng Viét Nguén: Agromonitor, CTCK Réng Viét Nguén: Agromonitor, CTCK Réng Viét

Kho khan da di qua

KQKD cuia cac doanh nghiép nganh ca tra da suy giam dang ké trong nam 2023 vé&i LNST giam 63,2% svck do gia vén tang cao, trong khi gia ban va nhu cau gidm manh so véi muc nén cao
clia nam 2022. Trong d6, gia von chiu suic ép tir da tang cla gia cam thiic &n thay san (TATS) va gia ca nguyén liéu dau vao cao (gia c6 gidm nhe nhung van neo & muc cao trong ca nam 2023).
Mat khac, & khia canh gia ban, dién bién lam phat suy gidm va stic ép ti nhu cau gidm téc cla thi trudng xuat khiu cé tra I6n thi 2 1a My, khi luong hang tén kho clia cac hang bén 1& nuéc nay
duy tri & muc cao, cling véi d6 su phuc héi kinh té€ cham chap clia quéc gia xudt khau s6 mot l1a Trung Qudc da tao nén hiéu Ung tang cung va hut gia trong nam 2023.

Ky vong KQKD nam 2024 dan héi phuc

Sang nam 2024, vdi ky vong kinh té thé gi6i phuc héi tét hon, dac biét 1a hai thi trudng xudt khiu ca tra I6n nhat |a My va Trung Quéc la yéu té quan trong gitp nhu cau tiéu dung cac thuc
pham thiét yéu nhu ca tra phuc hoi, thuc té€ khi kinh té ctia 2 nudc nay kha quan han trong 2 thang dau nam 2024, thi gia ban xudt khiu trung binh da tadng ~8% svck va lugng xuat khau ca
tra ca nudc cling ghi nhan da tang 12,5% svck, trong dé Trung Quéc tang 7,3% va My tang 44,7%. Chuing toi ky vong, vai cac chinh sach néi long ctia chinh phi Trung Quéc trong thdi gian toi
day nham dua tang trudng kinh té phuc héi tét hon va lam phét quay tré lai mic duong véi muc tiéu ca nam la 3,0% sé la co hoi t6t cho cac doanh nghiép xuat khau ca tra clia Viét Nam tang
san lugng xuat khau. Ngoai ra, v6i da gidm cua gia TATS va gia ca nguyén liéu gan day (Iuu y, gia ca nguyén liéu thudng tang vao dip can tét nguyén dan) la yéu té hé trg da phuc hoi cda bién
lgi nhuan cta cac doanh nghiép thly san trong nhiing quy tdi.

RUi ro trong yéu vai nganh: (1) Muc dd phuc héi kinh té ctia My va Trung Quéc va (2) Cang thang tai bién dé lam gia tang chi phi van chuyén, kéo theo gia ban san pham thiy san nhu ca tra
tang theo lam gidm nhu cau tiéu dung.

Cé phiéu dang chu y: ANV, IDI, VHC.
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SECURITIES

Ma CK

CcTD

Tiéu diém chu y

KQKD Q4/2023 (hay Q2/2024 theo ndm tai chinh mdi) ctia CTD tich
cuc véi doanh thu & Igi nhudn sau thué lan lugt dat 5.660 ty (-9,2%
svck, +37,2% qoq) va 69,1 ty +266% svck (+3,7% qoq). LNST tdng
manh chd yéu nha chi phi du phong trong ky giam con 56,8 ty so véi
88,6 ty & cung ky, tur d6 giup EBIT dat 47 ty so v&i-11 ty clia cung ky.
Lay k& ca nam, CTD ghi nhan doanh thu & Igi nhuan lan lugt dat
16.528 ty +13,7% svck hoan thanh 102% ké hoach va 188 ty +807,4%
svck hoan thanh 80,7% ké hoach dat ra. Theo 6 thang dau cla nién
dd tai chinh mdi, 1H24, doanh thu & lgi nhuan cta CTD lan lugt dat
9.784 ty +4,7% svck va 136 ty +784,5% svck, hoan thanh 55% &
49,5% ké hoach nién tai chinh méi (theo PHCD thang 11.2023).

Bén canh d6 chiing t6i nhan thdy CTD tiép tuc co su cai thién & bang
can déi tai san va dong tién tién, khi chu ky tién mat tiép tuc gidm
xuéng con 64 ngay tir 73 ngay cla quy trudc va gan tiém can vai
muc trung binh truéc nam 2020. Ngoai ra, dong tién hoat dong tiép
tuc duang 536 ty déng va quy mé tién mat ctia CTD tiép tuc tang cao
véi gia tri tién mat vugt hon 4.600 ty déng - muic cao trong 7 nam trg
lai day, la nhiing diém nhéan trong KQKD cuia CTD.

Cho nam tai chinh méi, ching téi diéu chinh gidm nhe lgi nhuan gop
cta CTD xuéng con 510 ty déng tir 518 ty dong va thu nhap tu tai
chinh xuéng con 382 ty déng tir 404 ty dong do chi phi nhan vién
tang va lai suat tién gui giam nhe, nhung gitt nguyén dy bao vé
doanh thu va chi phi du phong. Két qua Igi nhuan sau thué ctia cong
ty me theo nam tai chinh mai giam con 294 ty tur 308 ty déng nhung
van tang 335,6% svck. Sau diéu chinh, gid tri hop ly cia doanh
nghiép giam nhe con 80.700 déng/cp (tir 82.900 déng/cp).

gid tang dugc tao ra vao ngay
04/03/2024. Cung vdi d6, cac dudng
SMA quan trong déu duy tri xu
huéng di Ién, qua d6 ing hd cho xu
hudng tang cta c6 phiéu. Hién tai,
muc tiéu gan nhat cda c6 phiéu la
muc 76,1 (ngudng Fibonacci
Extension 78,6% va vung dinh thang
03/2022). bi cung vdéi do, dudng SMA
100 ngay (quanh gia 64,8) sé la hé
trg gan nhat caa CTD.

69.200

* Gia c6 phiéu da lap lai khodng tréng

80.700

Ty suat lgi

nhuan

4 +166%
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Ma CK Tiéu dié€m cha y Géc nhin k§ thuat m Ty suat lgi
i nhuan
* Q4/2023, PTB ghi nhan doanh thu 1,548 ty déng (-10% YoY), LNST 52 * Sau khi thanh céng kiém dinh lai luc
ty déng (-32% YoY). Tuy doanh thu van thap so véi cung ky nhung cau tai khang cu da bi vugt qua (muic
da c6 su hoi phuc so véi Q3/2023 (+31% QoQ). Trong nam 2024, 57,8). Cung véi do, c6 phidu da thiét

chung téi ky vong mang gbé va mang da tiép tuc la déng luc tang

. ) lap xong xu huéng tang khi lan lugt
trudng cla doanh nghiép.

] ] nam trén cac duong SMA quan
clia nudc ta da cé su hoéi phuc tich cuc, kim ngach XK dat 2,4 ty USD,
tdng 44% YoY. Bén canh d6, nhu cdu mua nha gia tang & My khi lai

N h h\ 9 h-,\\ . , \ 7 k\ h N . . " ] ) j
sgat ¢ xo ny nlua n ah‘daomc ieu giam, ti do yvvon.gh n \u cau muE ma PTB hudng t6i. Trong khi d6, muc
sam go ndi that sé dan hoi phuc trong 2024, dac biét la trong boi an trén cda kénh qia tich 1
canh hang tén kho néi that ctia qudc gia nay dang & vung thap ké tu 37,3 (c?n tren cua kenh gia tich lay)
T7/2022. sé la ho trg gan nhat cho nhip tang

nay.

gia quanh 64 (ngudng Fibonacci
Retracement 61,8%) sé la muc tiéu

 V6i mang da, GD2 clia NM thach anh cao cép tai Déng Nai da di vao
hoat dong tir Q3/2023 chua t6i da cong suat ky vong sé la diém sang
ca PTB nam 2024, trong boi cdnh nhu cau tiéu thu héi phuc tai thi
trudng My. Chung téi ky vong véi gia thanh canh tranh hon so véi
cac san pham ti Trung Quéc, PTB sé c¢6 nhiéu co hdi ma rong thi
phan ctia minh tai thi trudng nay khi nang luc san xuat ctia doanh
nghiép da dugc nang lén thém 40% khi NM méi di vao hoat dong.

PTB 60.500 65.000 % 7.4%

* Ngoai ra, thi trudng bat déng san tai Viét Nam clng da c6 nhiing tin
hiéu tich cuc trong Q4/2023. Trong Q4/2023, quy mé dy an dugc cap
phép mai da tang 2,8 lan QoQ va 92% YoY; dong thai, quy mé dy an
da diéu kién ban nha & hinh thanh trong tuong lai cling tang 77% so
vdi Q3 trudc do. Do vay, ching téi ky vong nhu cau vé néi that nha &
trong nudc sé héi phuc lai trong thdi gian téi.

* Nhin chung cho ca nam 2024, chiing téi ky vong thj truong bat dong
san tai Viét Nam va My - thi trudng xuat khau néi that trong yéu clia
nudc ta sé dan am lén 1a dong luc chinh thac day tinh hinh don hang
cla PTB khéi sac hon. Hién tai PTB dang giao dich tai P/B la 1,4 -
thdp hon mic P/B trung binh 5 naém cia doanh nghiép.
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Ma CK

IDI

Tiéu diém chu y

KQKD cua IDI nam 2023 kém kha quan, véi LNST chi dat 72,3 ty dong
(-86,8% svck) va ghi nhan mét nam co hiéu qua kinh doanh té nhat
ké ti nam 2008 dén nay. Trong d9, viéc tap trung xuat khau sang
Trung Qudc (ty trong binh quan nam 2023 la 42%) von ¢ nhu cau
yéu va chiju ap luc tir dién bién lam phat am la nguyén nhan khién
gia xuat khau binh quan cua IDI gidm 22,7% trong nam 2023 (riéng
gid XK sang Trung Quéc gidm 23,9%). Ngoai ra, tuong tu nhu ca
nganh, hoat dong kinh doanh ctia IDI nam 2023 chiu ap luc tu chi phi
dau vao cao kéo gia von tang lén dang ké, két qua bién lgi nhuan
g6p thap ky luc chi dat 7,3% nam 2023.

Chung t6i cho rang, KQKD cta IDI sé dan cai thién trong nam 2024
nha& ky vong nhu cau tai thi trudng Trung Quéc sé khéi séc hon, gitp
gia ban phuc héi va bién Igi nhuan mé réng. Tuy nhién, bién Igi
nhuan cda IDI sé kho c6 thé phuc héi nhanh trong ngan han khi nhu
cau chua tang nhanh va chi phi dau vao mdi chi giam nhe.

Trong khi d6, vé dién bién gia c6 phiéu da cé diéu chinh gidm manh
trong thai gian qua khi KQKD suy gidm, nhung muc dinh gia cda IDI
theo P/B cao han vung giao dich trung binh ctia qud khu. Do d6,
ching téi cho rang, véi tinh chat dau co clia c6 phiéu, sé chi c6 co
hoéi dau tu tiém nang khi xuat hién vung chiét khau hap dan hon,
quanh PB trung binh dai han vao khodng 0,8 lan.

trd lai sau nhiéu phién kiém dinh lai
luc cau tai khang cu da bi vuot qua la
dudng SMA 200 ngay. Cung vd6i do,
nhip tang cda IDI cling da dugc thiét
lap sau khi ¢ phiéu lan lugt vugt cac
mo6c SMA quan trong. Do dé, muc
tiéu ngan han ti€p theo ma c6 phiéu
hudng t&i sé la viing gid quanh vung
gia 14,7 (noi da co6 nhiéu lan kim ham
da tang cla c6 phiéu trong nam
2023). i cung véi doé, muc gia 12,5
(dudng SMA 200 ngay) sé la ho trg
gan nhat nang dé cho nhip di Ién
cla cb phiéu.

13.000

14.300

- 103%

i nhuan

* Gia c6 phiéu dang bt dau tang toc
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Bién déng VN-

Ngay KN Cé phiéu Giakhuyénnghi Vunggiachétléi Vunggiacitlé  Giamuctiéu Lginhuankyvong Trang thai Lai/lé Index
06/07/2023 1JC* 12.700 15.000-15.700 11.800 15.700 18% - 24% CHOT LOI 22,6% 9,7%
06/07/2023 CTl 15.150 18.000-18.500 13.700 18.500 19% - 22% 2,0% 9,7%
08/09/2023 MIG 17.950 22.000-23.000 16.300 23.200 22% - 28% -0,8% -0,5%
08/09/2023 THG 42.150 56.000-57.800 38.200 57.800 32% - 36% 0,1% -0,5%
08/12/2023 BAF* 26.100 30.000-31.000 23.600 30.500 15% -18% 5,9% 9,9%
08/12/2023 PVB 19.200 25.500-26.000 17.300 26.000 33%-35% 11,5% 9,9%
06/02/2024 VLB 36.000 39.500-41.400 32.700 41.400 10% -15% -4,1% 4,0%
06/02/2024 DHC 42.000 47.500-49.000 36.900 49.000 16% - 20% CHO MUA
12/03/2024 IDI 12.000 13.700-14.900 11.100 14.300 14% - 24% CHO MUA
12/03/2024 PTB 57.000 63.000-65.000 53.000 65.000 11%-14% CHO MUA
12/03/2024 CTD 69.000 79.000 - 82.300 64.100 80.700 14% -19% CHO MUA
12/03/2024 1JC* 15.000 17.500-18.000 13.600 18.000 16%-20% CHO MUA

Cap nhat luan diém 1JC

+ Chung téi thuc hién chét 16i d6i véi ¢6 phiéu 1JC khi gia c6 phiéu dat muc cao nhat la 15.650 déng/cp vao ngay 8/3/2024 (gia diéu chinh sau khi chét quyén phat hanh cho c6 déng

hién hirtu véi ty |é 2:1, gia phat hanh 10.000 dong/cp). Ty suat sinh 1&i dat bao gém viéc thuc hién quyén mua tam tinh 1a 22,6% ké ti ngay khuyén nghi.

« Vai trién vong nam 2024 cla IJC cung véi gia tri cac tai san ma cong ty dang s& hiiu, ching téi ti€p tuc khuyén nghi mua méi cé phiéu véi muc gia muc tiéu cao hon la 18.000 déng/cp
(theo phuong phap RNAV). Bén canh d6, ching téi ky vong dot phéat hanh cho ¢6 déng hién hitu hién tai dugc thuc hién thanh cong cling la chat xuc tac tét dé gia cd phi€u quay tré vé
gia tri hgp ly nhanh chéng hon.

Cap nhat luan diém BAF

+ KQKD cla BAF c6 nhiéu du dia céi thién ké tir Q1/2024 sau khi han ché ban dan heo thit ra thi trudng trong thang 12/2023 nham tan dung da tang gia can tét nguyén dan. Cung véi do6
viéc quy mé dan heo cia BAF hién tang lén han 300 nghin con (+ 30% so vd&i cung ky, trong d6 heo thuong pham tang 50% so véi dau nam 2023) va gia heo cai thién manh trong thai
gian gan day (giad heo dau thang 3 da tang Ién 60.000 dong/kg, tang 20% so v&i cubi 2023) la nhitng dong luc ho trg da cai thién manh mé cha Igi nhuan cho céng ty trong thai gian téi.

* Theo chia sé cla cong ty, tinh dén hét 2 thang dau nam doanh sé ban heo clia céng ty da ghi nhan gia tri tuong duong vai ca Q1/2023 véi viéc ban ra khoang 50.000 heo thit. Du kién san
lugng heo ban ra trong Q3 va Q4 sé cao gap khodng 2 1an san lugng heo & thang 1 va thang 2. Ca nam, tdng s6 lugng heo bén ra dat 540 nghin con, tang khodng 86% so vd&i ca nam

2023.
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SECURITIES °

Cap nhat luan diém PVB

« Sau khi dat KQKD tich cuc trong Q4/2023, ching t6i ky vong cong ty sé tiép tuc duy tri su tich cuc trong Igi nhuan trong Q1/2024 véi viéc ghi nhan phan con lai du an Kinh Ngu Trang.
Bén canh d6, diém ky vong |I6n nhat ctia PVB chinh la viéc phé duyét FID cha du an L6 B. Theo muc tiéu dé ra ctia PVN, FID cho du an L6 B ky vong dugc thong qua trong thang 4/2024.
Vi viéc FID dugc cong bo, PVB ¢o thé thuc hién viéc boc 6ng cho du an nay vdi gia tri hgp déng vao khoang 1.000 ty déng va dugc phan bé trong giai doan 2025-2026. Theo dé, LNST
cUa PVB sé cai thién tich cuc trong giai doan trén véi udc tinh vao khoang 200 ty dong.

Cap nhat luan diém DHC

* LOy ké 2T2024 dau nam hoat déng xuat nhap khau cla nudc ta cé su tang trudng tot svck, cu thé téng kim ngach xuat, nhap khau hang héa udc dat 113,96 ty USD, tang 18,6% svck.
Hoat déng giao thuong mua cao diém la déng luc chinh khién cho gia gidy c6 su hoi phuc tir miic 7.500 dong/kg vao thang 9/2023 lén muc 8.900 déng/kg vao thang 2/2024 (tang
18,7%).

 Bén canh d6, do anh hudng cta khiing hoang tai Bién Dé khién chi phi van chuyén tang cao, kéo theo nguén cung nguyén liéu khan hi€ém lam cho gia gidy carton ci (OCC) dau vao cling
tang trong ky, nhung muic chi tang khoang 650 déng/kg, tang cham hon gia gidy dau ra. Vi tinh hinh hién tai, DHC du kién gia gidy sé tiép tuc tang trong thai gian téi khi cac hoat dong
thuong mai khéi sac va can bang lai chi phi nguyén liéu cao.

« Cap nhat vé tién dé du an Giao Long GD3: Hién tai, DHC duy tri quan diém than trong va thdi gian trién khai du an la chua chac chdn. Doanh nghiép van dang trong qua trinh tim kiém
san pham kinh doanh cé gia tri gia tang kha thi nhat (vi du: gidy kraft hodc khan gidy) cho du an nay, vi phan khc gidy théng thudng dang dugc danh gia la du cung. Véi loi thé vé chi phi
hang dau trong nganh gidy bao bi tai Viét Nam, ching t6i ky vong ban lanh dao DHC sé c6 thé dua ra ké hoach phat trién NM Giao Long GD3 mot cach téi uu nhat.
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Ban bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra
bdt ky dé nghi hay huéng dan mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo duoc
trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién luoc va
hoan cdanh cu thé cta ting nha dau tu. Ngodi ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cdc xung dét loi
ich anh hudng dén tinh khdch quan cda ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo cdo nay nhu mét
nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh
dau tu cia chinh minh. RongViet Securities tuyét doi khéng chiu trdach nhiém doi véi toan bé hay bat
ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc ting phdn théng tin
hay y kién nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bd cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhan cla ngudi phan tich.
Khéng cé bdt ky mét phan thu nhdp ndo cta ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén
cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin st dung trong bdo cdo ndy dugc RongViet Securities thu thdp tu nhiing nguén ma ching
téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, chung téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh
hodc chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid cda ching téi c6 gid tri dén ngay ra bdo
cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bdo cdo trudc.

Ban bdo cdo nay duoc gilt ban quyén va la tai san cta RongViet Securities. Moi su’ sao chép, chuyén
giao hodc stra d6i trong bdt ky trudng hop ndo ma khéng c6 su déng y cia RongViet Securities déu
trdi ludt. Ban quyén thuéc RongViet Securities
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Nguyén Huy Phuong Nguyén Dai Hiép Nguyén Minh Hiéu
Pho phong Pho phong Chuyén vién
phuong.nh@vdsc.com.vn hiep.nd@vdsc.com.vn hieul.nm@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241) + 84 28 62992006 (1331) + 84 28 62992006 (2226)
Lé Huynh Huong

Nhén vién

huong.lh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1501)
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