08/04/2014

Chién lugc dau tu thang 04/2014

Dong tién phan héa theo KQKD

RONGVIET

SECURITIES

Kinh té thé gigi dang c6 nhiéu chuyén bién theo chiéu huéng tich cuc khi kinh t& My
du gidm dan géi kich thich QE van dat dugc tang trudng 6n dinh & téc d6 cham han,
tang trudng theo quy ctia khu vuc chau Au da dat s6 duong quy thu 3 lién ti€ép sau
giai doan 6 quy tang trudng am con Trung Qudc dang uu tién cho muc tiéu 6n dinh
kinh té vi m6 trudc nguy co “ha canh cliing” ctia nén kinh té

Quy dau tién cia nam 2014, buc tranh kinh té Viét Nam tiép tuc dugc té6 thém
nhilng gam mau sang: GDP quy 1 tang cao nhat trong cac ndm gan day, linh vuc
san xuat ti€p tuc cai thién khi cac chi s PMI hay IIP déu tich cuc, xudt khau tang
truéng cao gilup xuat siéu hon 1 ty USD, chi sé gia tiéu dung tang & muc thap khi chi
mdi tié€n thém 0,8%, 1ai suat gidam tao tién dé cho viéc dady manh tang trudng tin
dung trong cac thang tiép theo. Dinh hudng bom thém dong vén mai vao nén kinh
té€ nham kich thich tang trudng da dugc néu rd, vi vay kinh té quy 2 dugc du bao sé
ti€p tuc tang trudng 6n dinh va diéu nay chinh la diém tua gidp trién vong thi trudng
ching khoan sé con lac quan.

Trén TTCK, cac chi sé tiép tuc di lén sau dgt ting manh tir cuéi nam 2013 tuy
nhién da gidm t8c vao nhiing ngay cudi thang. Diém dang luu y la dong vén ngoai
da co6 mot thang rat rong tuy nhién chiing téi ky vong diéu nay sé khéng kéo dai.
Thang 4, kha nang thj trudng di vao vlung tich Iy la khé cao, dong tién du béo sé
phan hoa theo két qua kinh doanh quy 1 cla cac doanh nghiép niém yét va cac
doanh nghiép dau nganh sé thu hit su chd y. NDT can theo déi tién trinh Dai hoi
déng c6 dong va cong bé két qud kinh doanh clia doanh nghiép dé lua chon cé
phiéu theo khiu vi dau tu ctia minh.
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Trén co s& nhan dinh vé cac yéu té hé trg ciing nhu bat Igi c6 kha ndng xay ra doi vai thi trudng, ching t6i cho rang xu hudng
tich 10y cé phiéu sé dién ra trong thang 4/2014 trong vung diém (575-610) diém ddi vai VNIndex va (83-90) diém déi véi
HNIndex. NDT can theo déi tién trinh cdng bd két qua kinh doanh quy 1 va mua Dai hdi déng c6 déng dé ndm bat thong tin
nham lua chon cho minh cac ¢6 phiéu cé trién vong lac quan d6i véi ké hoach kinh doanh hodc c6 muc tra c6 tuc, chia thudng
hap dan. Ty lé C6 phiéu: Tién mdt thich hgp ddi véi cdc nha dau tu ngdn va trung han 1a 40 : 60.

Quy nha dau tu c6 thé tham khao cac ¢ phiéu dugc chung t6i danh gia co trién vong dau tu tét trong Danh sach ¢6 phiéu

quan tam & phan cudi clia Bao cdo chién lugc thang 4/2014.

RUIRO

Kich ban thi trudng da dugc ching t6i can nhac kha ki dua trén nhiing yéu té hién c6. Tuy nhién, mét su bién déng bat ngs
trong nén kinh t& hodc thi trudng co thé gay sai léch nhing ky vong. Yéu té bat ngd chung to6i mudn dé cap & day tam ly cla
NDT trong nudc va khéi ngoai bi quan han vé tién trinh hoan thanh du thao néi room va thanh khoan khéng cai thién sé khién

cho VNIndex Ui xa han nguéng 575 diém ma ching toi dat ra.

MOT SO CHi 6 CUA CAC NHOM NGANH Trang 19

Dién bién cac chi s6 nganh trong thang 03 va mot sé chi s6 tai chinh quan trong gom P/E, P/B, ROA, ROE va ty suat bién Igi
nhuan.

DANH SACH C6 PHIEU QUAN TAM Trang 20

Nhom ¢ phiéu gém 24 ma dugc RongViet Securities nghién ctu (tim hiéu, trao d6i théng tin véi doanh nghiép) va cé nhiing
phan tich, danh gia cu thé trong cac “bao cao phan tich céng ty” hodc “ban tin ngay” phat hanh tir thang 6 dén thang 04/2014.
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KINH TE THE GIOI:

My gidam dan QE, ting trudng cham nhung én dinh - Chau Au xa dan khing hoang - Trung Quéc
trudc nguy co “ha canh cing”

My gidm dan QE, ting truéng cham lai nhung 6n dinh hon.

GDP quy 4 nam 2013 clia My tang 2,6% cao hon muc 2,4% da dugc cong bé trude do.
Trong d6, tiéu dung vén chiém hon 2/3 nén kinh té nudc nay da tang 3,3% trong quy 4.
Tiéu dung ca nhan trong thang hai tdng 0,26% tang tha 3 lién ti€p. Mdc du GDP thuc té
trong cad nam 2013 chi tang 1,9%, thdp hon muc tang 2,8% trong nam 2012 nhung xu
huéng tang cla cac quy c6 su én dinh hon han so véi cac nam lién trudc. Véi xu hudng
nén kinh té€ dang phuc hoi tét dac biét la niém tin doanh nghiép da tang trd lai sau khi
dagt thai tiét lanh két thuc, FED ¢6 thé sé nang lai suat s6m hon du kién. Lai suat cho vay
thé chap bat déng san va lai suat trai phi€u My dang trong xu hudng tang va chénh léch
1ai suat gitta ky han 5 ndm va 30 nam trong thang 3 da thu hep xuéng muc thdp nhat ké
tir nam 2009 do cac nha dau tu dang cé khuynh hudng dau tu dai han va tranh bién déng
lai suat trong thai gian téi. Thém vao d6, FOMC dat muc tiéu lai suat vao cudi nam 2015 &
muc 1% va ting lén 2,25% trong nam 2016, day |a mdc tdng nhanh hon du béo vi trién
vong cua thi trudng lao déng dang c6 su khai sdc hon mong dgi. Ty |é that nghiép dang
gidm dan vé muc muc tiéu dé nang lai suat 1a 6,5%, nhung FED sé can nhéc thém théng
tin vé trién vong lam phat va thi trudng tai chinh trudc khi quyét dinh tang li suat. Trong
dot phat hanh gan nhat, My da ban dugc 109 ty dé la trai phiéu & tat ca cac ky han, cho
thay nhu cau vé trai phiéu chinh phit My dang tang cao va viéc tang lai suat sé khién nhu
cau nay cang tang cao hon. Cudi cling cé thé thady phan nao dnh hudng cta quyét dinh
c4t giam QE da lam gidm t8c d6 tang trudng clia My trong thai gian qua nhung déi lai su
én dinh trong tang trudng dugc cdi thién. V&i xu hudng tang trudng hién tai thi tuong lai

cham dut hoan toan QE sé khong con qué xa.

Hinh1: Ty lé that nghiép duy tri & muc thap Hinh 2: Tang trudng GDP so véi cuing ky
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Chau Au xa dan khiing hoang.

Tang trudng quy 4 nam 2013 cda khu vuc Eurozone dat 0,2%, day la quy tang truéng thu
3 lién ti€p sau 6 quy tang trudng am. Lam phat thang 3 chi ting 0,5% day la mét muc
tang thap nhat trong 4 nam qua va tiép tuc duy tri xu hudng gidm lam phat kéo dai ti
cudi ndm 2011. Trong dé, ndi bat la CPI ctia Tay Ban Nha da gidm manh 0,2% trong thang
3, 1an gidam manh nhat trong 4 ndm qua. Tai Duc, lam phat cliing da giam tU 1% xudng
cdn 0,9% va tam ly ngudi tiéu dung Phép tang 2 diém trong thang 3 1én 88 diém, muic
cao nhat ké tir thang 7/2012, cho thay kinh té EU dang phuc héi 6n dinh. Tuy nhién, tinh
hinh nay lam ddy lén nguy cgo vé tinh trang giam phét va mét chinh sach néi long tién té
du kién sé dugc ECB sém dua ra va ti€p tuc duy tri lai sudt & mdc thap ky luc 0,25% nhu
hién nay. Gia trai phi€u chinh pha Tay Ban Nha, Y va Ailen dang ting tr lai sau khi lai
suat trai phi€u 5 nam gidm xuéng muc thap ky luc. Ngoai thic ddy tang trudng, thi muc
tiéu hang dau cda EU hién tai con la giam ty 1é that nghiép va cat giam ng cdng. Ng céng
clia Duc trong nam 2013 da giam 1,4% xudng con 2.043,7 ty Euro tuong duong 78% GDP,
tién gan muc muc tiéu nudc nay dat ra cho nam 2017 la gidm ng cong xuéng 60% GDP.
Va cdc gidi phap ma EU dua ra trong thdi gian téi sé bao gém cac chinh sach cai cach thi
trudng lao dong, chuong trinh dao tao, hé théng thué va phac lgi xa hoi cing véi cai
thién cdu tric hé théng ngan hang, giam sat cdc ngan hang yéu kém va cung cap nguén
tai chinh dai han cho thi trudng. Néu nhiing giadi phap trén dugc thuc hién mot cach
déng bd trong thai gian téi thi trién vong tang trudng cla khu vuc Euro sé con 16n hon

n{ta va tam thai bo lai qua khi khiing hodng sau lung.

Hinh 3: Ty & lam phéat gidm dan
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Nguén: Business Insiders & Markit

Nguén: Trading Economics
Dling trudc nguy co “ha canh cliing”, lanh dao Trung Qudc cam két ho trg thi
truong.
Sau mdt thai gian dai tdng trudng nong, nén kinh t&€ Trung Quéc dang co dau hiéu tang

trudng chdm lai. GDP quy 4 ndm 2013 tang 1,8% thdp han 0,1% so v&i cling ky va 0,4%
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so V@i quy trudc do. Va cac chuyén gia du bdo, GDP sé khé dat muc tiéu tang trudng 7,5%
trong nam nay. Hon nira chi s6 PMI clia Trung Quéc trong thang 3 da giam ti muc 48,5
diém xuéng con 48 diém va la muc thap nhat ké tir thang 7/2013. Khéng nhiing diing
trudc nguy cd suy giam kinh t€, Trung Quéc con dang déi dién vai nguy co v8 ng trén
dién réng. Trong nam nay, sé lugng cac nha phat trién bat dong san vé ng tai Trung Quéc
dang gia tang dot bién. Nguyén nhan cho tinh hinh hién nay bat nguén tir chinh sach
kiém ché thi trudng bat dong san va that chat tin dung ngam trong thoi gian qua. Hé
théng tin dung ngam cdia Trung Qudc hién dat muc 7,5 nghin ty USD, vén thuc ddy thi
trudng bat dong san va kinh té Trung Qudc tang trudng ndéng trong sudt thap ky qua.
Hon nira, gid nha da tang 60% ké tur goi kich thich kinh t€ 4 nghin nhan dan té trong nam
2008. Tuy nhién day la thi trudng vén danh cho nhiing doanh nghiép mang rdi ro cao va
mot khi lai suat tang cao thi kha nang v ng clia cac doanh nghiép nay sé rat I6n. Dac biét
Ia khi chinh sach ha nhiét thi trudng nha & da khién gia nha gidm manh tai cac thanh phé
I6n, do dé tinh hinh v& ng tai Trung Quéc sé du béo ti€p tuc gia tdng trong nam nay.
Trudc tinh hinh trén, cac nha hoach dinh chinh sach da phat di thong diép tung budc
thac day nén kinh t€ théng qua 3 chinh sach ndng cét la néi 16ng thi trudng tién té, tang
ddu tu cong va kich cau. Tuy nhién, viéc nay sé lam gia tang cac khoan ng dia phuong
vOn da rat 1én nhu hién nay. Cac khoan ng nay da tang tir 10,7 nghin ty nhan déan té cudi
nam 2010 Ién 17,9 nghin ty nhan dan té vao gilta nam 2013 va viéc gia tang nay sé lam
tang rui ro tin dung cda nén kinh t& Trung Quéc. Do d6, c6 thé thay én dinh kinh té& vi mo

sé la mét trong nhirng uu tién hang dau cta Trung Qudc trong nam nay.

Hinh 5: Loi suat trai phi€u ky han 10 nam
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THE GIGI

Trong quy 1, thi trudng chiing khoan Viét Nam la mét trong nhiing thj trudng tang
trudng manh nhéat thé gidi, va khu vuc Déng Nam A 1a mét trong nhiing khu vuc ting
trudng néng nhat khi thi trudng Thai Lan va Indonexia cling tang manh lan luot la 6% va
12%. Trong khi thi trudng My cé xu huéng chiing lai thi Chau Au van duy tri téc d6 tang
thap. NGi bat 1a khu vuc Pong A lai ¢6 su gidm sut khi cac chi s6 chinh cta khu vuc nay
déu gidm di€ém nhu Hang Seng (-5%), Shanghai (-4%) va Nikkei 225 (-9%). Gia vang va gia
dau cung trong xu hudng tang do nhiing bt 6n chinh tri trong suét thai gian qua gitia
Nga va phuang Tay khi hai mat hang nhay cam nay tang kha déu nhau lan lugt la 6,2% va

6,4%.

Hinh 6: Dién bién ctia chi s6 trén TTCK thé gigi trong thang 03/2014
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KINH TE VIET NAM:

GDP Q1 cai thién, miing ma van lo.

GDP cua quy 1 dat 4,96% cao hon cung ky 2 nam trudc. Trong d6, khu vuc dich vu tiép
tuc déng vai trd tién phong trong viéc thic ddy GDP khi cé su tang trudng tét nhat 5,95%
va déng gop dén 56% GDP quy 1. N&i bat 1a nganh tai chinh, phan phéi va dich vu luu tra
- an udng khi lan lugt tdng trudng 5,91%, 5,61 va 7,58%. Mot trong nhitng nguyén nhan
gitip GDP duy tri da ting én dinh nhu vay phai nhic dén su cai thién cta can can ngoai
thuang khi ching ta xuat siéu dugc hon 1 ty USD trong quy 1, tang gap déi so vai cung ky
nam ngoai. Trong d6, nhiing mat hang tiéu dung va néng san (diéu, tiéu, ca phé...) von la
thé manh cta Viét Nam déng vai trd chd dao khi cac thi trudng nhap khiu 16n dang c6
ddu hiéu héi phuc. Nhiing thi trudng nhap khdu hang tiéu dung I6n nhat cta Viét Nam
trong quy 1 bén canh viéc Trung Quéc néi Ién 1a nha nhap khiu néng sén 16n véi t6c do
tang nhap khdu manh nhat so véi cung kynam ngoai la 30,2%. C6 thé thdy Viét Nam
dang tan dung t6t nhiing co hoi ti su phuc héi chung cia nén kinh té€ thé gidi.

San xuat phuc héi nhung cau van con yéu. Tuy nhién, theo bao céo cia HSBC, trong khi
s6 dan dat hang xuat khau dang tiang Ién nhung gia dau ra lai theo chiéu ngugc lai do gia
nguyén liéu dau vao gidm va suc ép canh tranh ngay cang I6n. Day cling la mét diéu cé
thé hiéu dugc khi nén kinh té thé gidi van dang trong giai doan phuc héi, nhu ciu cé xu
hudng cai thién nhung tinh trang that lung budc bung van dién ra & nhiéu ngi. Hon nira
tur dau nam dén nay, s6 lugng doanh nghiép ra va vao thi trudng déu tang manh so vai
cung ky nam trudc, cho thay qua trinh thanh loc cuta thi trudng dang rat I6n, dac biét la
tai cac thanh phé 16n va cac trung tdam céng nghiép nhu TP. H6 Chi Minh va Binh Duang.
Diéu nay dan dén mot van dé ndi com khac clia ching ta hién nay la cau yéu. Su bat can
xting gilfa sdn xuat va tiéu dung la diém nhan cta buc tranh kinh té Viét Nam hién nay.
Trong khi san xudt c6 nhiéu chuyén bién ro rét, chi s6 PMI dat muc tich cuc thang thi bay
lién ti€p va chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) tdng manh (+16,9%) trong thang 3 sau hai
thang dau nam & muic am thi CPI thang 3 da gidam 0,44% kéo CPI ca quy 1 chi tang 0,8%
0 vGi cuBi nam 2013 va chi s6 tiéu thu cdng nghiép 2 thang dau nam van & mudc am. Dau
ra ndi dia khong may kha quan nhu thi trudng quéc té thé hién qua chi s6 tdn kho céng
nghiép van cao con doanh thu ban 1é va dich vu ti€p tuc duy tri & muc thap, chi dat 5,1%
néu loai bd yéu t6 gia. Tam ly tiéu dung dé dat hién bat nguén tir hé luy cla cudc suy
thoai kinh té ti nhitng nam trudc, tang truéng thap cdng lam phat cao khién lugng tich
luy trong dan gidm sut chua ké “cuc mau déng” ng xau khién luéng vén bi 4 dong trong

sudt thdi gian qua cling phan nao lam suy yéu téng cau.
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Hinh 7: Can can thuong mai

Hinh 8: Chi sé PMI tiép tuc duy tri & muic tich cuc
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Tang trudng tin dung khéi dau cham chap. Mac du tuan theo quy luat cda nhiing nam
gan day la tang trudng tin dung dau nam ludn & muc thap, thdm chila &m nhung véi tinh
hinh thanh khoan déi dao, téng cau yéu hién nay van dé khong chi diing lai & tinh vu
mua ma con nhiéu nguyén nhan khac. Cac doanh nghiép vita va nhé dang khat vén thi
lai chua déap tng diéu kién cho vay khat khe hon hién nay do cac ngan hang van dang
trong qua trinh lam sach ng xau nén chua mudén phat sinh thém nhing khoan ng dudi
chuén. Cac doanh nghiép 16n ma dai dién 1a khéi doanh nghiép nha nudc vén hoat dong
kém hiéu qua trong thdi gian va dang phai chudn bi cho qua trinh tai ciu tric sau
rong.Trong khi s6 lugng doanh nghiép t6t, ddm bao chat lugng tin dung khong nhiéu va
kha nang héap thu ciing han ché. Do d0, trai phi€u tré thanh ctru canh cho dau ra cla
dong tién trong thai gian qua khi c6 hon 237 nghin ty déng d6 vao thi trudng trai phiéu,
tang 474% so véi cung ky ndm ngoai va khién lai suat trai phi€u giam 1,5 - 1,6%. Déng
thai trén cda cac ngan hang da ddy mét phan ap luc gidi ngan sang Chinh pha khién
lugng von du ti phéat hanh trai phi€éu Chinh pht dang & muc cao khodng 63 nghin ty
dong. Va viéc giam lai suat trong thang 3 vira qua gan nhu la diéu da dugc du bao trudc,
nham ngi 16ng van tin dung cho thj trudng va da c6 nhiing tin hiéu kha tich cuc khi tang
trudng tin dung trong nhirng ngay cudi cing clia quy da kéo tang trudng tin dung ctia ca
quy ti miic 4m lén mic duong khiém t6n (0,01%). Tuy nhién, nhirng bién phép trén phan
chi mang tinh chat tinh thé va vé lau dai, giai bai toan vé cau van la giadi phap can co dam
bdo cho c6 may kinh t& van hanh tron tru.

Vén dau tu chua dugc nhu ky vong nhung van tét

Tang trudng von dau tu quy | dat 3,8%, thap hon so v&i cing ky nam ngoai va chi dat
28,4% GDP. Trong khi t6c d6 tang vén dau tu khu vuc Nha nudc hau nhu khéng thay déi
dang ké thi téc do tang trudng vén dau tu clia khu vuc tu nhan va FDI déu thap hon cling
ky. Tuy nhién, viéc thay déi nay mét phan la do su gia tdng dot bién cla cac dy an 16n

cung ky nam ngoai, do d6 su sut giam trén chua thuc su la tiéu cuc trong béi canh kinh té
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nudc ta hién nay.Vé con sé tuyét déi, cac luéng vén trén déu cd mic tang cao han so véi
cung ky, ndi bat 1a khu vuc tu nhan véi téc d6 tdng cao nhat dat 6,9%. Hon niia trong quy
1, cd nudc da c6 thém hon 6000 doanh nghiép di vao hoat ddng va 0,6 triéu ngudi trong
dé tudi lao déng co viéc lam. Dac biét, gidi ngan ODA quy 1 tdng 5% so véi cung ky nam
ngoai, tuy nhién hiéu qua st dung vén ODA thudng kém hiéu qua hon nguén vén FDI.
Bén canh d96, lugng gidi ngan FDI cling da tang déu trong 3 thang dau nam, kéo téng
lugng vén giai ngan FDI trong quy 1 tdng 5,6% so véi cung ky cho thdy kinh té Viét Nam

van la diém dén hap dan clia cac nha dau tu nudc ngoai trong ndm nay.

Hinh 9: Tang trudng tin dung

Hinh 10: Giai ngan vén FDI (ty USD)

2013

2014 2013 2014

12,51% 1es0 730

630 655
420 465

T1 T2 T3

Nguon: GSO, RONGVIET SECURITIES database

Nguén: GSO, RONGVIET SECURITIES database

Thi trudng tién té:

Ty gia én dinh, tram su nh& vi mé

Nhin chung, ty gia van dugc NHNN gilr 6n dinh trong suét tir cudi ndm ngoai dén nay. Vé
mat chl quan, day von la chinh sach diéu hanh ty gia cia NHNN trong nhirng nam qua.
Viéc 8n dinh ty gia sé hé trg t6t cho hoat ddng xuat nhap khau ciing nhu thu hat vén dau
tu nudc ngoai cho nén kinh té. Bén canh d6, vé mit khach quan c6 thé thay thing du can
can thuong mai tao nguén cung ngoai té déi dao cho nén kinh té, lam giam bét ap luc
tang ty gid. Hon n(ta, cau yéu gitip NHNN gia tang tich trit ngoai héi nhung van dam bao
lam phat & muc thap. Trong quy 1, NHNN da mua vao 7,7 ty USD nhung CPI chi tdng
0,8%. Vi tinh hinh kho khan vé dau ra ca vé tin dung va hang hoé nhu hién nay cong vdi
su cai thién cta hoat ddng xuat khiu, chiing t6i nhan thay ty gid nhiéu kha nang sé con

ti€p tuc 6n dinh dén quy 3.

Vang nguéi lanh

DU gia vang thé gigi trong quy 1 da ting 4,3%, dinh diém lén dén 12% va gidam manh
trong nlta thang cudi quy, nhung suét quy 1 vira qua NHNN van khéng cé phién dau thau
vang nao. Nguyén nhan 1a do nhu cau ctia ngudi dan d6i véi vang khong con I6n nhu

trudc day, mét phan la do cac ngan hang thuong mai da tat toan trang thai vang trong
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nam ngoai, do dé thi trudng cé thé tu diéu chinh ma khéng can su can thiép cia NHNN.
Hon niia, chinh sach han ché giao dich vang, ch6ng vang hoa cling véi su ndi Ién cla thi
trudng ching khodn va sy dm dan cua thi trudng bat déng san trong nam nay khién thi
trudng vang tréd nén kém hap dan hon va cac phién dau gia vang khéng con thuc su can
thiét nhu trugc day.Vai trién vong cda thi trudng chiing khoan cling nhu chu ky méi cta
thi trudng bat dong san dan hé 16, ching t6i cho riang su gia tang nhu cau tich tri vang

sé kho xay ra va nhiing phién dau gia vang sé con tiép tuc vang béong trong thai gian téi.

Hinh 11: L&i suat lién ngan hang giam manh Hinh 12: Ty gia én dinh
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Nguon: GSO, RONGVIET SECURITIES database

Nguén: SBV, RONGVIET SECURITIES database
Kho khan vé dau ra cda tin dung cong véi thanh khoan thi truéng tang cao, giam lai suat

gan nhu la xu hudng tat yéu. Tuy nhién, do lai suat vira dugc giam trong thang 3, ching
toi du bdo thi truong sé kho c6 thém mot dot giam 1ai sudt nira trong quy 2. Dac biét la
néu tang trudng tin dung co6 su cai thién rat tich cuc sau khi giam lai suat. Véi viéc ban
hanh Théng tu 09 slta déi, bé sung cho Thong tu 02 da gilp cac ngan hang gidm ap luc
XU ly ng x4u, an tdm hon trong hoat dong kinh doanh. Tuy nhién, tinh chét cda tinh hinh
ng xau cla Viét Nam van khéng thay d6i va sé khé khan hon trong viéc kiém soat va xd ly
sau nay. Vai dong thai trén ctia NHNN, c6 thdy dugc phan nao ap luc ng xau thuc té€ hién
nay van con rat I6n va su nhugng bo ctia NHNN thé hién danh déi gilia su tang trudng va

an toan hé théng trong tucng lai gan.
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Hinh 13: CPI (yoy) qua cac nam
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Nguén: SBV, RONGVIET SECURITIES database

Nguén: SJIC

Tang trudng tin dung c6 dot pha trong quy 2?

Theo chu ky cua tang trudng GDP clia cac quy trong vai ndm gan day, quy 2 thuong cé
muc tang trudng cao hon quy 1. Theo dé, hoat ddng xuat nhap khau ciing nhén nhip
hon, vén dau tu trong va ngoai nudc ciing tang dang ké trong quy 2. Cling vai tinh hinh
va xu huéng tang trudng cai thién nhu hién nay, ching t6i ky vong vao mot kich ban tang
trudng kha quan han trong quy nay. Bac biét, sau phién hop thudng ky cta Chinh phu
vao sang ngay 1 thang 4, Chinh phu da phat di thong diép rat ré rang vé viéc khac phuc
nhiing khic mac hién tai cia nén kinh té€ nhdm thuc ddy ting trudng nhung van dam bao
an sinh xa hoi vai trong tam la khdc phuc van dé cau yéu. Bién phap dugc hudng dén la
ddy manh chinh sach tién té trong thdi gian t6i ma trung tdm sé la cadc ngan hang thuong
mai va di dau la NHNN trong viéc thic ddy ting trudng tin dung. Thi tudng ciing da cé
chi dao rat r6 nhiing dinh hudng nhu tang téng ciu dau tu, thic ddy gidi ngan dau tu
coéng, vén ddi ting, cong tac giai phdng mat bang nhung gan lién véi chat lugng tin dung,
gidi quyét ng xdu. VGi nhiing chi dao trén c6 thé thdy cac chinh sach diéu hanh vi mo
dang bam rat sat vai thuc tién nén kinh t€, nhung tinh kha thi va hiéu qua van phai phu
thudc nhiéu vao cac bién déng cua thi trudng. Trong do, su gan két gilra doanh nghiép va
ngan hang sé dong vai tro quyét dinh trong viéc giadi ngan ding huéng, d lugng va dam

bao an toan vén.

Dong thai gan day cua cac ngan hang thuong mai ma theo chung téi la rét tich cuc va
sang tao la nhiing goi tin dung siéu I6n vai su gan két chat ché gitra cac doanh nghiép va
ngan hang, don ct la g6i 50 nghin ty danh cho thi trudng bat déng san va xdy dung do
Ngéan hang Xay dung va Tap doan Thién Thanh khd&i xuéng. DU kha nang hién thuc hod
céac gdi tin dung trén con trong vong nghi ngd thi né cling da phat di mot thong diép rat

ré rang. D6 la cadc ngan hang khéng con thu déng nhu truéc day ma sén sang tim toi, tiép
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can doanh nghiép @€ c6 nhing gidi phap gan lién vdi thuc té. Vi hudng ti€p can nay,
ngan hang cé6 thé ddy manh dau ra tin dung thédng qua nhing ké hoach kinh doanh ré
rang, han ché dugc rdi ro do nam bat dugc cung cach hoat déng ciing nhu luu chuyén
dong tién trong chudi san xuat. Tuy nhién, theo ching t6i nhiing gidi phap trén c6 thé
goi la hay nhung chua dd, vi nhu da noi dén & trén, cau yéu dang la nat that cia nén kinh
té. Viéc ddy manh tin dung vao chuéi san xuit sé thuc ddy phan nao cau tu khu vuc sén
xudt cling nhu hoat ddng kinh doanh nhung néu chua giadi dugc bai toan vé téng cau thi
dong vén van sé c6 nguy co U dong lai sau nay khi ma ap luc vé ton kho ngay cang I6n va
nguy co ng xau sé lai tang cao. Giai phap chung téi hudng dén la maé rong pham vi cac
géi tin dung dén toan bo chubi cung Ung, tuc la tr nha cung cap dén tay ngudi tiéu dung
ch khéng don thuan diing lai & chubi san xudt nhu hién nay. Day sé la mét giai phap
déng bo va doi hdi mét luong thai gian nhat dinh dé thi trudng hap thu vén. Do dé, néu
sap tdi cac ngan hang c6 gang bom mot lugng vén 16n vao thi trudng trong thai gian

ngan thi tinh hiéu qua sé khéng cao va tham chi la phan tac dung.

Vé phia chinh pha, nhu da dé cap & trén, Chinh pha cing dang ding truéc ap luc vé giai
ngan sau khi cac ngan hang thuong mai tim dén trai phi€u Chinh phd nhu cdu canh. Do
dd, van dé hién nay ctia Chinh pht cling tuong tu nhu ngan hang, d6 la vira ddm bao dau
ra clia dong tién ca vé lugng va chat. Va viéc thic ddy tai cau tric doanh nghiép nha
nudc, cdi thién co ché thu chi ngan sach va dau tu cong van mang tinh can co, dam bao
cho nén kinh t& phat trién &n dinh vé lau dai. Vi du sao thi khu vuc kinh t&€ nha nudc va
dau tu cdng van dang la mét khu vuc hap thu von I6n clia nén kinh té va néu c6 thé nang
cao tinh hiéu qua trong viéc sit dung vén clia khu vuc nay thi viéc hoan thanh muc tiéu
tdng trudng tin dung sé khong qué kho khan va téng cau ciing sé sém dugc cai thién
phan nao. Cling theo chi dao ctia Tha tudng, lam phét sé dugc kiém soat theo huéng &
muic 6% hodc thap hon. Véi téc d6 tang lam phat hién tai ching t6i cho rang day la mét
muc tiéu kha thi, nhung n6 sé di ngugc lai cdc muc tiéu tang trudng kinh té. Do dé, tinh
kha thi clla muc tiéu nay sé phu thudc rat 16n vao su hiéu qua va cach trién khai clia cac
bién phép kich cau trong thai gian t&i. Cudi cung dé c6 may kinh té c6 thé van hanh tran
tru thi khéng chi can su né luc cha riéng ngan hang hay cac doanh nghiép ma doi hoi tat

cé cac thanh phan kinh té& cing phéi hgp nhip nhang ti trén xuéng duéi.
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Dién bién thi trudng chiing khoan thang 03/2014

Thang 03, thi trudng ti€p tuc tang diém va bit pha dé vuot qua méc 600 diém,
nhung nhiing phién gidm diém cudi thang da khién cho su tang truéng clia cac chi sé
thu hep lai, cu thé VNIndex va HNIndex |an lugt tdng 0,87% va 7,65%, thanh khoan tiép
tuc cai thién so véi thang tang manh trudc do, khéi lugng khdp 1énh binh quan dat hon
267 triéu dv/phién, ting 15% so véi binh quan cla thang 2/2014. Néu so véi thai diém
cudi ndm 2013, thi trudng da cé su tang diém ngoan muc khi cac chi sé 1an luot trén san
HSX va HNX lan lugt ting 17% va 32% gitp ghi tén Viét Nam trong nhiing nudc cé thi
trudng ching khoan tang manh nhat trén thé gidi.

Nhin chung diéu kién vi mé clia quy 1 ndm nay tiép tuc ¢ nhiéu cai thién, GDP quy dau
nam tang manh nhat so véi 3 nam gan day, dat 4,96%, linh vuc san xuat dang trong tién
trinh héi phuc khi cac chi s6 PMI ctia HSBC hay IIP do Téng cuc Théng ké cong b déu &
muc tich cuc, lam phat 3 thang dau nam chi méi tang 0,8% so vGi cubi nam trudc tao
tién dé cho quyét dinh gidm lai sudt nham thuc ddy tdng trudng tin dung. Diéu kién vi
mo6 giup cho tdm ly NBT lac quan va dong tién d6 vao thi trudng co su gia tang manh
mé, tuy nhién vao thai diém cudi quy, diéu nay ¢ dau hiéu gidm téc sau thai gian tang

kha manh cla thi truéng.

KL khdp lénh (triéu dv)
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Hinh 15: Bién déng ctia chi s6 VN-Index Hinh 16: Bién déng ctia chi s6 HN-Index
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Kh&i ngoai ban rong trong suédt thang 3. Théng ké giao dich trong thang 3 cho thay,
kh&i ngoai ban rong hon 2.123 ty dong trén ca hai san ddy gia tri mua rong trong ca
quy 1 chi con hon 800 ty dong. Cac ma dugc mua rong nhiéu nhat trong thang da s6 la
cac ma bluechips dugc thém vao danh muc trong dgt xem xét quy 1 cla cac quy ETF
nhu MSN, PVT, KDC, VNS, CTD va GAS. G chiéu nguoc lai, nhitng ma bi loai ra khéi danh
muc lai bi ban rong nhiéu nhit nhu HPG, DPR, PVD, DPM, KBC, HAG ... vdi téng gia tri
béan rong clia 11 ma c6 muc ban rong trén 100 ty dong Ién dén 1.958 ty dong.

Céac chi sé nganh bién ddng trai chiéu trong thang qua. Nganh Vién thong ting
trudng manh nhat khi tang 12,1%, ké ti€p la hai nganh Xay dung & Vat liéu xay dung
(+10%) va Dich vu Tai chinh (+9,3%) trong d6 néi bat la cac ma Ching khoan ting
manh. G chiéu nguoc lai, nganh c6 miic gidam manh nhét trong thang 3 la Héa chat (-

3,8%), cac nganh gidm di€ém nhe khac la Truyén théng, Ngan hang va Tién ich cong

cong.
Hinh 17: Bién ddng gia ctia cac nhém ¢8 phiéu (HSX) Hinh 18: Dién bién giao dich cta khdi ngoai trén hai san
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Nguoén: RONGVIET SECURITIES database

Trién vong thi trudng chiing khoan thiang 04/2014

Trong quy 1, cdc chi s6 da di lén manh mé, dong vén ngoai tiép tuc gia téng du thdang 3 khéi
ndy bdn rong vdi gid tri khd I6n nhung trong nhiing ngay ddu thdng 4 da quay tré lai mua
rong, nhiing md bluechips tiép tuc nhdn dugc su quan tdm cda khéi nay. Vung 600 diém da
tré thanh nguéng khdng cu va ving tich luy cua cdc chi s6 dugc ndng lén & muc cao hon
nhd vdy mdt bding gid cdc ma c8 phiéu ciing tré nén kém hdp ddn hon so vdi thoi diém
trudc.

Su lac quan trong thang 4 phu thudc vao két qua hoat déng kinh doanh quy 1 cla cac
doanh nghiép sé dan dugc cong bé, chiing tdi cho rang dong tién sé c6 su dich chuyén

manh mé va su phan hod gitta cdc nhom cé phiéu dugc ddy l1én cao dong thai ching toi
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ky vong dong vén ngoai sé trd lai vi thé tich luy dé chd doi nhimng théng tin ¢6 Igi ti
chinh sach.

Quy 2: kinh té tiép tuc én dinh

Sau quy 1 c6 muc tang GDP t6t nhat trong nhiing nam gan day, kinh té quy 2 dugc du
bédo sé duy tri dugc muc tang trudng 8n dinh, cac chinh sach diéu hanh thi trudng tai
chinh - tién té ¢6 dinh huéng ddy manh bom dong vén vao nén kinh t&€ nham kich
thich tang trudng. Ngoai nhiing yéu t6 chidng toi da dé cap trong phan Kinh té vi mo,
NDT nén chu trong mét s6 van dé néi bat sau:

(1) Tang trudng tin dung sé dugc ddy manh gitp dong tién luu théng di vao nén
kinh té tang Ién, va kha nang mét phan nguén vén nay c6 thé chon diém dén
la thi trudng chiing khoan, tuy vay diéu nay sé gay ap luc lén lam phat, ty gia
clng nhu chat luong tin dung néu khéng dugc kiém soat sé phat sinh ty 1& ng
xau cao.

(2) Thi trudng bat dong san dang c6 nhiéu dau hiéu tich cuc va dang dugc quan
tam dac biét khi c6 rat nhiéu goi tin dung hé trg dugc tung ra véi muc dich lam
am lai thi trudng nay. Tuy ching t6i chua nhan thdy su phuc héi tich cuc cta
thi trudng nay trong thdi gian ngén trudc mat nhung nhiing thong tin mang
tinh cong hudng tich cuc c6 thé gitp nhdm c8 phiéu nay khai sdc hon nira.

Tu nhitng phan tich trén, ching téi danh gia trién vong lac quan cho thi trudng trong
sudt quy 2 nhung giai doan tich luy dugc cho la can thiét dé cac chi s6 c6 nhing budc
tang trudng dai hoi hon.

Thang 4: thi truéng di vao vung tich lily, ¢d phi€u phan héa theo KQKD
Theo thong ké clia cac nam trudc day, thang 4 thudng la giai doan tram lang cla thi
trudng ching khodn va dac biét la ndm nay vai giai doan tang manh kéo dai tU cudi
nam ngoai cho dén quy 1/2014 thi kha nang diéu nay sé tiép tuc lap lai, rai ro giam
diém la hoan toan cé thé.

Bat dau tir cudi thang 4, KQKD clia cac doanh nghiép niém yét sé dan dugc hé 16 va vai
muc tang trudng kinh t&€ dang ké clia quy 1/2014 thi ching t6i ky vong sé ¢ nhiéu
doanh nghiép c6 két qua hoat déng tich cuc va dich dén ctia dong tién sé 1a nhiing cé
phiéu c6 trién vong hoat dong t6t. Trong Bao cdo vé Tinh hinh kinh té vi mé va TTCK
nam 2014, chdng téi da dé cap mot s6 nganh Tich cuc v6i ham y nhitng nganh nay du
kién sé c6 su tdng trudng trong nam nay dua trén su phuc héi ctia thi trudng xuat khiu
hodc thu hat dugc dong vén dau tu, cu thé 1a cdc nhdm nganh Dau khi, Dét may, Tién
ich cdng cong, Vat liéu xay dung, Cang bién, Y t&, Thuc pham — d6 uéng va Phan mém.

Dong tién - xoay vong nhém cé phiéu
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Dién bién trong nhiing thang vita qua cho thdy dong tién dang rat tich cuc bgi khong
chi 1a su tang thém vé s lugng ma con la cach luu théng ti nhdém cd phiéu nay sang
nhém c8 phiéu khac ma khéng rai bé thi trudng, tao ra mét séng tang dai hoi cho thi
trudng kéo dai sudt 4 thang gan day. Tuy nhién trong nhiing phién dau thang 4, tinh
hinh thanh khoan sut gidm, dac biét la trong nhiing phién tang diém dong tién khong
san sang giai ngan, diéu nay cé thé cho thdy mot boé phan NDT van dang dung ngoai
quan sat. Trong thang 4, khi mua Pai hoi c§ déng gan ké thi viéc cadc doanh nghiép tra
6 tuc sé khién cho tai khodn ctia NDT dugc lap day thém béi ngudn tién ¢ tuc va
chuiing t6i ky vong dong tién nay cling sé quay trd lai dé€ tai dau tu dong thai mét phan
nguén von tU viéc tdng trudng tin dung ciing c6 thé chay vao ching khoan gilp cho
thi trudng khéng diéu chinh qua sau.

Dong vén ctia NPT nudc ngoai - an sé chia thang 4

Sau mdt thang ban rong kha bt ngd bai trong nhitng nam gan day, khoang thai gian
dau nam cac quy ETF thudng dugc rot vén manh va xu huéng giadi ngan vao cac thi
trudng mdi ndi va can bién dién ra, thé nhung thang 3 nam nay thj trudng chiing khoan
Viét Nam da bi rat rong lugng von kha 16n. Dy thao néi room - déng luc chinh gidp
dong vén nay gia tang trong thdi gian téi mot 1an nita can phai c6 thém thaoi gian dé
hoan thién va xay dung phuong én kha thi vi vay trong thang 4, dong thai ctia khéi
ngoai dang 1a mét dn s6 khé doéan biét. Tuy nhién vao nhiing ngay dau thang 4, xu
hudng ban rong da cham dut va chung téi ky vong khéi ngoai sé sém trd lai tich Gy
nhiing ma cé phiéu tét bdi nén kinh té Viét Nam van con nhiéu diém sang niu gitr dong

tién nay.
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Chién lugc dau tu thang 04/2014

Trén ca s& nhan dinh vé cac yéu t6 hé trg ciing nhu bat loi cé kha nang xay ra déi vai thi
trudng, chung téi cho rdng xu hudng tich Ity c8 phiéu sé dién ra trong thang 4/2014
trong vung diém (575-610) diém dé&i véi VNIndex va (83-90) diém ddi véi HNIndex. NDT
can theo déi tién trinh cdng b6 két qua kinh doanh quy 1 va mua Dai hdi déng c6 dong
dé ndm bt théng tin nham lua chon cho minh cac ¢8 phiéu c6 trién vong lac quan déi
vGi ké hoach kinh doanh hodc c6 muc tra ¢ tuc, chia thudng hap dan. Ty Ié C6 phiéu:
Tién mdt thich hop déi véi cdc nha dau tu ngdn va trung han la 40 : 60.

Quy nha dau tu c6 thé tham khao cac cb phi€u dugc ching téi danh gia c6 trién vong
dau tu t6t trong Danh sach c8 phiéu quan tdm & phan cudi cGa Bdo cdo chién lugc
thdng 4/2014.

Ruiro

Kich ban thi trudng da dugc ching t6i can nhac kha ki dua trén nhimng yéu té hién co.
Tuy nhién, mot sy bién dong bat ngd trong nén kinh té hodc thi trudng cé thé gay sai
l&ch nhiing ky vong. Yéu t6 bat ngd chidng t6i muén dé cap & day tam ly ctia NDT trong
nudc va khéi ngoai bi quan hon vé tién trinh hoan thanh du thdo ngi room va thanh
khodn khéng cai thién sé khién cho VNIndex Ui xa hon ngudng 575 diém ma ching toi

datra.
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PHU LUC

Bang : C6 phiéu dugc mua - ban rong manh trong thang 03/2014

OV O N O L1 HhIW N =

-

11

12
13
14
15
16
17
18
19
20

Ma
MSN
PVT
KDC
VNS
CTD
GAS
HSG
DXG
NLG
BCI

STB

OGC
ITA
BVH
HAG
KBC
DPM
PVD
DPR
HPG

Mua rong (1.000 dong)

209.621.065
190.607.096
144.024.365
96.173.045
70.148.825
55.632.405
52.778.700
42.107.782
25.180.194
22.092.514

(112.682.397
(141.120.565
(144.193.331
(144.838.548
(172.477.946
(187.589.124
(192.743.091
(245.874.420
(249.476.149
(261.045.402

2 I N BN Pl N N N N )

% Thay ddi (so v&i dau nam)
17,6%
35,9%
25,5%

0%
-24,7%
25,5%
30,7%
30,4%
21,5%
33,8%

15,7%

21,3%
53%
19,3%
37%
32,6%
3,8%
36%
-6,2%
29%

% Thay ddi (so véi dau thang 3)
-4,9%
10,4%
12,3%

5,3%
0%
0,6%
-4,4%
0,6%
6,6%
6,2%

-6,6%

1,5%
21,7%
-3,8%

3,3%

0,8%
-4,6%

1,8%
-9,6%

9,5%

Nguén: RongViet Securities
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Chi s6 cdc nhém nganh

Hinh 19: Bién déng ¢ phiéu cac nhém nganh (cdp 1)

Hinh 20: Bién déng ¢ phiéu cac nhém nganh (cip 2)

YTE 3.690%
VIEN THONG 12.150%
TIEN ICH CONG CONG -204% [l
NGAN HANG -554% [
8% - DICH VU TAI CHINH 9319%
BAT DONG SAN 1.381%
BAO HIEM 5.849%
TAINGUYEN 1.050%
HOACHAT -3.753% [
XE HOI & PHU TUNG 544%
7% 3% 1% 3% 1% 1% 12% 4% VAT DUNG CA NHAN & GIA DINH 2.181%
T : T : T : T r . THUC PHAM - DO UONG 1.057%
1% TRUYEN THONG -580% [
2% 0% DU LICH &GIAI TRI 2661%
“ Q N S S N > o o <& PHAN PHOI 3.614%
é@ sz\% SF ooé SN 0‘27?" & (/oe \%°$ 2 DAU KHI 734%
RO X R RS O N XD &VLXD 10.030%
IS RO N RN SP & DV CONG NGHIEP 810%
N S S & CONG NGHE 7.392%
e IS N
Q RS N 5% 5% 15%
Nguén: RONGVIET SECURITIES database Nguén: RONGVIET SECURITIES database
N ra e by M Ve 2 ~ x
Hinh 21: So sanh chi s6 P/E nganh Hinh 22: So sanh chi s6 P/B nganh
" 04
03 003
2 003
" 03 002
002 002
15 02 002 o0
001 o1
12 02 001 001
° o1
6 000
01
3
00
0

S O O R QOO & g &
SOOI SR S N ¢ F

S O S 8 N O > A\ RS
& T FE T

C

N <~

<¥ Oe(o &F
C

Nguén: RONGVIET SECURITIES database

Nguén: RONGVIET SECURITIES database

CTCP Chting khoan Réng Viét — B4o cao chién lugc Thang 04/2014

19



08/04/2014

DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM
(Cdc c6 phiéu c6 nén tdng hoat ddng kinh doanh co bén tét, két qua kinh doanh trong ndm nay dat tir mdic 6n dinh dén kha quan)

Dubao nam 2014
Ma Nhan dinh chinh Forward | P/B | Dinhgia
cpP T DT (ty LNST (ty | P/E(¥) (**) | (VND/cp)
déng) doéng)

Khuyén
nghi/
Panh gia

STT

e Hoat déng kinh doanh clia TDH da én dinh trd lai,
bén canh phat trién BDS, Cong ty con m& réng kinh
doanh xuat nhap khiu néng san. Chién lugc nay cé
thé khéng mang lai Igi nhuén 16n cho TDH, nhung sé
gitup doanh nghiép ddm bado dong tién va cing c6
hoat dong khi thi trudng BDS chua thuc su khéi sac; 745,6* 67,1% 376 > N/A OGN BINH -

e Phan I6n quy dat hién tai cta TDH la dat sach, tap Trung han
trung & vung ven trung tam TP.HCM va thudc cac du
an dat nén, nha chung cu phan khic thu nhap trung
binh. Pay la nhiing du &an phu hgp véi khiu vi thi
trudng trong giai doan bat dau héi phuc.

o Gia tri s6 sach hién cao gap hai lan thj gia.

1 TDH

e Du tién mat cao va chinh sach cé tuc 6n dinh, véi
muc chi tra thap nhat la 16%/ménh gia.
KHONG

i 9.500* 180* 8,2 1,2 23.000 KHA QUAN
hiéu qua nhu mong dgi. Ky vong PET c6 thé dam - Trung han

5 per | ® Phan phéi sdn phdm cla Samsung chua mang lai

phan lai vé chinh sach chi hoa héng véi Samsung dé
cai thién bién Igi nhuan.

e Trién vong tang trudng doanh thu con 16n nhd mé
rébng mang ban I1& san phdm CNTT va FPT Telecom
tham gia linh vuc truyén hinh tra tién.

e Thi phan va doanh thu clla mang gia cong phan
mém lién tuc tdng trudng tot tai thi trudng Nhat va TiCH LOY -

. 31.892* 2.004 9,9 2,7 N/A ‘.
My. Dai han

3 FPT

e P/E thap so véi nhiéu c6 phiéu bluechips dau nganh
khéac va khd nang tang ty & s& hitu NDT nudc ngoai
lam ting tinh hap dan cho cé phiéu FPT trong nam
2014.
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4 | PPC

e PPC c6 hoat déng kinh doanh 8n dinh véi 2 day
chuyén gém 6 t6 may du kién hét khau hao vao gila
nam 2016. Nham giai quyét bai todn tang trudng, thay
vi dau tu thém nha may mdi, PPC da tang ty lé sG hiiu
tai Nha mdy Nhiét dién Hai Phong trong nam 2013 va
€6 mong mudn tiép tuc nang ty lé sd hiru 1én cao hon.
Nhiét dién Hai Phong du kién sé déng gop tét vao
khoén Igi nhuan céng ty lién két ctia PPC ké ti 2015
(sau khi @& phan bé hét toan bé chi phi chénh léch ty
gid trong giai doan xay dung ca ban).

e Trong ngan han, véi khoan vay ngoai té la 26,92 ty JPY

(@ 31/12/2013), bién déng ty gia JPY/VND van dang la
yéu t6 khién két qua kinh doanh ctia PPC khéng 6n
dinh.

6.390,6

611,8

9,8

1,4

25.200

TICH LOY -
Dai han

5 DIG

e DIG dang c6 ké hoach phat hanh hanh trai phi€u thuong vai

gia tri khoang 1.000 ty dong nham tai trg cho cac du éan dau
tu nam 2014. Néu viéc phat hanh thanh céng, cac du an
dugc trién khai dung ké hoach sé la cu hich 16n vé Igi nhuén
trong dai han ctia DIG

950*

76

34

1.1

20.400

TICH LOY -
Dai han

6 REE

e Cac mang kinh doanh c6t 16i vé co dién lanh céng trinh

(M&E) va Reetech, cho thué vin phong cé thé ting trudng
nhe cung vai sy hoi phuc cda thi trudng bat dong san.

e Mang dau tu tai chinh (trong d6 22,37% s& hitu PPC) tiép tuc

kh3 quan nhung kho c6 thé dat mdic loi nhuan ctia ndm 2013
khi khodn léi tir chénh léch ty gia cia PPC khé lap lai.

e Ky vong lgi nhuan tich cyc tif cac céng ty lién két trong

nganh dién trong boi canh sdp thuc hién thi trudng phat
dién canh tranh.

e Viéc dau tu sang linh vyc x{r ly va cung cap nudc cé nhiéu

tiém nang va sé dugc ddy manh trong nim 2014.

2.654*

892*

9,3*

1,6

32.000

TRUNG LAP
-Trung han

7 (d]]

e D3y manh tai cau trdc theo 4 tru cot kinh doanh chinh: ciu

duding, cap nudc, ha tang, dich vu ha tang va bat déng san.

e Hoat d6ng thu phi cu dudng c6 thé ting trudng kha trong

khi danh muc du an ha tang hién tai c6 thé duy tri doanh thu
va Igi nhuan én dinh.

e M6t s6 du an ha tang va bat déng san c6 gia tri 16n va khoan

dau tu vao cac nha may nudc ky vong sé tao ra su dot pha vé
KQKD trong cac nam téi.

e K& hoach phét hanh 1.200 ty déng tréi phi€u chuyén déi va

hgp tac vai Vietinbank gitp ddm bao nguén tai chinh cho
hoat déng dau tu.

768*

234*

15,6*

1,8

N/A

ONBINH -
Trung han

CTCP Chting khoan Réng Viét — B4o cao chién lugc Thang 04/2014

21




08/04/2014

e Ky vong tang trudng kha & cac mang kinh doanh chinh nho
hoat dong xuat nhap khau héi phuc. Cang Nam Hai Dinh Va
cbng sud 500.000 TEUs/na, hia hen sé c6 déng gop dang ké
tu nam 2014.

e Cac mang kinh doanh méi nhiéu tiém nang (Logistics 3PL,
vén tai hang khong va van tai du én) sé dong gop dang ké ON DINH -

8 GMD hon va doanh thu va Igi nhuan. 2.601 729 >3 02 N/A Trungj han

e Viéc thanh ly danh muc dau tu tai chinh va khoan thu tir viéc
chuyén nhugng cao 8c Gemadept Tower chua hach toan
trong 2013 c6 thé tao ra dét bién vé Igi nhuan.

e Du &n trong cao su, bat dong san va xay dung cac cang mai
¢4 tiém nang trong dai han.

e Nha may mdi 6 Nghé An di du kién dong gép ~10.000 tan
san pham va 497 ty déng doanh thu trong 2014

e Viéc chuyén san lugng sang nha may mdi c6 thé gilp tiét
kiém chi phi thué TNDN, gép phan gia tang Igi nhuan.

e Ngoai ¢ tlic bang tién 15% con lai ciia nam 2013, c6 kha TICH LOY -

9 NTP 2.667 337 9,3 2,6 83.500

nang NTP sé tra thém ¢ tuc bang c8 phiéu ty 1& 30% Trung han

e Chi phi ban hang du kién khong tang cao nhu cac nam truéc
nhung gia nguyén liéu dau vao cé thé tang tré lai

e Viéc di doi m& réng nha mdy chinh & Hai Phong cé thé gidp
gia tdng nang luc san xuat trong dai han.

e San lugng du kién tang trudng tich cuc nhg stiic mua ban lé
héi phuc va Céng ty tich cuc theo dudi cac du an ha tang.

e Kha nang tang trudng trudc mat bi han ché bai cong suat
nha mdy hién tai va khé khan trong viéc ma réng thi trudng.

10 BMP | ® BMP c6 thé sé khéng phai ndp phat do ap dung sai uu dai 2.244 393 9,5 2,5 87.700
thué TNDN nhung kho dugc hoan lai khoan thué da bj truy
thu.

e Nha may tht 4 & Long An sé dugc dau tu tiing phan mot
cach than trong tly nhu cau cda thj trudng.

TRUNG LAP
—Trung han

e RUi ro gia nguyén liéu da dugc ki€ém soat gia nhd gia bong
giadm va ty lé mua béng giao ngay/ky han dugc diéu chinh tur
30/70 1én 80/20;

e KQKD 2014 du bao kha quan nhd xuat khiu héi phuc va xu
huéng dich chuyén don hang don dau TPP.

e C6 dong 16n E-Land tiép tuc ho trg tich cuc vé cac don hang TiCH LOY -

1 m N s 2 1o s A R 2.895 171 8,1 1,9 33.100
tai chinh, quan ly va cong nghé

Trung han
e Day chuyén san xuat khép kin du kién dem lai thué suat uu
dai va s6 lugng don hang 16n khi hiép dinh TPP dugc ky két.

e TCM dang dau tu thém cac day chuyén may, dét, nhuém tai
Vinh Long va du kién tdng cong suat may khoang 25% tur

quy IV/2014
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e Loi nhuan nam 2014 c6 khd nang ting trudng tét vai ky
vong khu lién hgp 2 hoat déng hiéu qua.

e Du 4n Mandarin Garden sé dugc hach todn toan bo trong A -

12 HPG N 23.000* 2.2008 10,9* 2,5 N/A KHA QUAN
nam nay. Trung han

e Viéc tiéu thu phéi va thép ctia HPG trong cac thang dau nam

van kha kha quan.

e Ké& hoach kinh doanh dugc dua ra than trong do kha nang
tang trudng san lugng tiéu thu CNG gdp kho khan bdi nhién
liéu thay thé biomass

TBUNG

7.264 172 8,0 1,5 40.000 LAP-Trung

han

e Cong ty bi mat khach hang 16n trong Q1, tuy nhién, cdng ty

13 PGS cling ky thém hgp déng véi khach hang mdéi, nén san lugng
du kién gidm khoang hon 10%

e Cong ty dang trinh PVGas xin gian tién dé tang gia khi dau

vao va ching téi danh gia co hdi dugc chap thuan >50%.

e Cong ty vua dua thém vao hoat ddng mét tau FSO mdi hoat
dong trong Q1, day la mang kinh doanh cé bién Igi nhuan
rat tot. Bén canh do, cac dich vu tau ky thuat cling sé hudng
Igi khi hoat déng tham do, khai thac dau khi dugc ddy manh

14 | PVS trong ndm nay. 27.800* 1.050* 12,9% 1,6 N/A

e Mang xay l3p dau khi tuong tu sé c6 co hoéi tang doanh thu
tich cuc.

KHA QUAN
- Trung han

e PVS ¢4 khd nang sé dugc hoan nhap phan 16 tU du an
Ethanol tir nam trudc.

e Hoat déng kinh doanh én dinh, kha nang tang trudng doanh
thu va lgi nhuan tét.

e Gié cao su tiép tuc dién bién theo xu huéng thuan lgi cho
doanh nghiép.

e Du an Radial la déng luc tang trudng trong trung va dai han

15 | DRC cta DRC. Lép Radial thuong hiéu DRC da dugc cip gidy 3.558 262,5 82 1,2 N/A

ching nhan DOT (My) va E-Mark (EU) da diéu kién xuat khiu

vao hai thi trudng nay. Kha nang tiéu thu nhin chung kha

ON BINH-
Trung han

quan.
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e Tiém nang ma rong nganh hang bén canh mat hang chu luc
la but viét ctia TLG con rat I6n khi hién nay TLG hién chi méi
cung cdp vai tram trong s6 3000 mat hang van phong pham.

16 | TLG | e Hoat déng kinh doanh 6n dinh, doanh thu va lgi nhuan ting 1.643 136 7.2 1,27 N/A

trudng tét, chi s6 tai chinh hap dan.

ON DINH-
Trung han

e Vuot qua dugc giai doan khé khan, dang cé nhiing tin hiéu
tich cuc trong kinh doanh, chi phi dugc kiém soéat tét.

e Hé théng ban hang mé rong vai gan 90 nha phan phéi, dam
bao cho viéc cung Ung san pham.

e Lgi nhuan 2014 c6 thé chiu dnh hudng tu tién truy thu thué 1.950% 90* 69 1,03 N/A ON DINH -
dat khoang 11 ty. Ngoai ra, doanh thu Q1 udc khoang 390- Trung han
395 ty dong.

e C6 tuc du kién trong ndm 2014 khoang 15%.

17 PAC

e Nganh hang banh keo van gitt dugc da tang trudng tét,
chién lugc tai co cdu danh muc san phdm phat huy hiéu qua
gitup KDC mé& rong bién lgi nhuan gop.

e Cé nhiéu co héi tang trudng cao nhd dinh hudng ma rong

18 | KDC nganh hang sang thuc phdm nhu my goi, dau dn, hat ném. .. 5.823 557 18,5 2,02 N/A

e Du éan Lavenue Crown c6 kha nang mang lai lgi nhuan dét
bién cho KDC khi thi truding bat déng san phuc héi.

ONDINH -
Trung han

e Nam 2013, KQKD tang trudng an tugng nhd gia cao su va chi
phi lai vay gidm. Doanh thu va LNST lan lugt dat 3.134 va 360
ty déng.

e Két qua kinh doanh Q1/2014 kha quan do gia cao su tiép tuc

giam. Q1/2014 doanh thu khoang 680-700 ty déng, LNTT TRUNG
3.598 303,5 9,7 2,11 | 46700 | LAP-Trung

han

19 | Csm khoang 95 ty dong.

e Du an Radial du kién di vao hoat déng tir Q2/2014 va dong
g6p khoang 385 ty dong doanh thu.
e Viéc thoai vén tai 9 Nguyén Khoai dy kién mang lai 70-80 ty

d6ng LNTT nam nay.
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e Kha nang tang trudng tiéu thu noi dia tot vai loi thé khac
biét khi tap trung vao thi trudng ngach la dé dung nha bép
va do chai tré em.

e Thuan Igi gid gbé nguyén liéu giam du bao ti€p tuc la yéu té
hé trg trong nam nay.

20 | GDT | e C6 kha ning tao Igi nhuan dét bién néu chuyén nhugng 249 44 6,0 1,36 N/A
thanh cong khu dat My Phudc 2.

e (& tuc tién mat déu dan khoang 20%/nam, tuong (ng vdi

TICH cycC-
Trung han

muc lai ¢6 tic khoadng 8%.

e Nam 2013, PXS khéng dat ké hoach nhung da hoan tat
nhiéu viéc quan trong goém téi ciu trdc nguén vén, tim dugc
doi tac chién lugc.

e Nhiéu du an EPCC da dugc ky két, dam bao doanh thu ca

nam 2014 tang khoang 64,3% so vGi nam trudc. TICH LUY-

e 1.658 145 7.9 1,66 | 27300 | TRUNG
e Viéc tai cau tric von bat dau thé hién hiéu qua ngay trong HAN

Q1. Doanh thu Q1 udc khoang 311 ty dong, LNST khoéng 33
ty déng.

21 PXS

(*) K€ hoach ndm 2014 cta doanh nghiép
(**) Gid tri s6 sdch tai ngay 31/12/2013
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Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay
hudng dan mua ban ching khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khong
tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y
thirc c6 thé 6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cla ban béo cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay
nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu clia
chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng chiju trach nhiém d6i vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bd hoac tiing phan thong tin hay y ki€én nao ctia ban bdo cao nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém c& nhan cta ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mot
phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién quan truc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong
ban cdo cao nay.

Thong tin st dung trong bdo cédo nay dugc RONGVIET SECURITIES thu thap ti nhiing nguén ma chiing t6i cho la dang tin
cay. Tuy nhién, ching téi khéng ddm bao rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc
tinh trong danh gia cGia chiing téi c6 gia tri dén ngay ra bao cao va cé thé thay déi ma khéng can bao cdo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia RONGVIET SECURITIES. Moi su sao chép, chuyén giao hoidc stra d6i
trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé su déng y ctia RONGVIET SECURITIES déu trai luat. Ban quyén thudéc RONGVIET
SECURITIES, 2014.

Chi nhanh Ha Nbi Chi nhanh Can Tho
S6 2C Thai Phién - Quan Hai Ba 8 Phan Binh Phung - TP. Can
RONGVIET Trung — Ha No6i Tho
SECURITIES Tel: (84 4) 6288 2006 Tel: (84 71) 381 7578
Fax: (84 4) 6288 2008 Fax: (84 71) 381 7579
CTCP CHUNG KHOAN
RONG VIET
Tang 1-2-3-4, Tda nha Viet Dragon, Chi nhénh Nha Trang
141 Nguyén Du - Quan 1 - TP.HCM 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
Tel: (84 8) 6299 2006 Tel: (84 58) 382 0006

Fax: (84 8) 6291 7986 Fax: (84 58) 382 0008

Email: info@vdsc.com.vn

Website: www.vdsc.com.vn



