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RONGVIET CAP NHATTHITRUONG THANG 8 VA NHAN DINH THANG 9

SECURITIES
Nhém VNMID dién bién tich cuc sau phién giam manh 18/8

+ Trong thang trudc, ching t6i c6 nhan dinh VNMID va VNSML sé gilt xu thé tang trong thang 8 nhung dién bién tang diém ngay cang kho khan hon va tiém an qua trinh phan phdéi
trong huéng di 1én. Thuc té trong thang 8, ca hai nhém nay déu cé dao dong manh ca chiéu tang va giam trong thang. VNMID tich cuc hon, vuot can va déng thang & muc gia cao,
trong khi @6 VNSML chi tré lai viing dinh cG. Dién bién tich cuc ctia VNMID c6 su dong gop cla khoi ngoai, dac biét la trong ky co cau ctia ETF MSCl va cac quy lién quan.

Dién bién khé khan hon trong thang 9 nhung tam ly dugc hé tro ti su kién nang hang ctia FTSE vao cudi thang

* Nhin chung, VNMID va VNSML van dang gilt dugc xu thé tang nhung dién bién c6 thé sé c6 khé khan trong thang 9 do VNMID da tang nhanh dén gan ving can 1.800 diém va VNSML
dang & vung dinh cG trudc dé. Xét vé co hoi, nhom VNSML cé nhiéu du dia hon VNMID néu vugt dugc viung dinh cd. Vung muc tiéu ky vong ctia VNSML la 1.600 diém. Chiéu ngugc lai,
VNMID sé c6 giang co trong thang 9 khi tiém can vung khang cu manh 1.800 diém. Tuy nhién, chung t6i cho rang trong nhém VNMID sé c6 dién bién phan hoa va van cé thé tén tai co
hoi 8 moét sé ¢d phiéu riéng lé.

* Trong boi canh dién bién thi trudng c6 nhiéu kho khan, chiing téi cling thay yéu té ho trg tam ly tir sy kién nang hang thi trudng ctia FTSE - du kién cong b6 vao 28/9/2023. Theo d9,
Viét Nam dang c6 ca hoi dugc phan loai tir thi trudng can bién (Frontier Market) sang thi trudng méi néi thi cdp (Secondary Emerging Market). Hién Viét Nam da thoa 8/9 diéu kién
dugc nang hang clia FTSE va dang c6 mot s6 gidi phap dé thda man tiéu chi con lai.

% .
Hinh 1: VNMID (Weekly) Hinh 2: VNSML (Weekly)
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RONG VIET KINH TE SE KHOI SAC KHI DONG VON TRONG NUGC DUCC KHOI THONG

SECURITIES
Gia tdc ting truéng chua cao nhung c6 nhiéu yéu té thic day hoat déng san xuat séi ddng tré lai tir Q4/2023

Kinh té trong nudc dan cho thay su phuc hoi véi chi s6 san xuat cong nghiép IIP, ban & hang héa va tang trudng tin dung déu ghi nhan két qua kha quan trong thang 8. Cling véi d6 gia tri
thuong mai ti€p tuc thu hep da giam, kim ngach XNK ghi nhan gia tri cao nhat trong 1 nam qua, dac biét la kh6i doanh nghiép néi dia co gia tri nhap khau gan nhu di ngang, chi giam
0,9% svck. Diéu nay la phu hgp véi ky vong vé 3 déng luc thuc ddy tang trudng kinh té€ (néi l6ng tai khda, tién té va su théng thoang vé chinh sach) cung su s6i dong trd lai & hoat dong
xuat khau dugc ching t6i dua ra trong 2 bdo cdo Ca héi dau tu Mid-Small Cap thang 7 va 8/2023.Tié€p ni vai trién vong phuc héi, chiing t6i cho rang c6 diém sang tir hai van dé sau:

> Dong vén chia nén kinh té: Ching t6i nhan thay lugng vén gidi ngan dau tu cong va han muc tin dung cho phan con lai cia ném la tuong déi I16n. Trong 872023, gidi ngan dau tu
céng hoan thanh 39,6% ké hoach nam, trong 4 thang con lai lugng vén can giai ngan la gan 360 nghin ty déng, tiic I6n hon két qua cla 8 thang dau nam. Vé tin dung, tang trudng tin
dung dén ngay 21/8 dat 4,78% nhu vay néu gidi ngan hét han muc (~14% YTD) thi lugng tin dung ra thi trudng 4 thang téi la hon 1,09 triéu ty dong, 16n hon 1,9 lan gia tri gidi ngan 8
thang truéc. Nhu vay, néu dugc thuc hién day sé la nguén von cap thiét gitp kinh té trong nudc tang trudng tich cuc hon trong phan con lai cia nam, dac biét la 3 Q4/2023.

> Hoat ddng XNK: Qua dién bién gia tri nhap khau trong nudc gia tang trd lai, s6 liéu kinh té van tang truéng duong tir My cho t6i Chau Au thay vi ndi lo suy thoai, cung véi ky vong nén
kinh té& Trung Qudc sé tang trudng trd lai sau dong thai ha lai suat, ngi long chinh sach véi BDS va linh vuc tu nhan. Bay la nhimng tin hiéu quan trong cho thay su s6i déng & hoat déng

xudt nhap khau sé dén gan hon & nhiing thang cudi nam, gép phan kich thich tang truéng kinh té€ cao & Q4/2023.

Ty gia
Su phan ky diéu hanh chinh sach lai suat gitra SBV va FED
phan nao tac dong dén ty gia USD/VND. Chénh léch lai suat

Tin dung

Théng tu 10 (stia d6i TT 06/2023) ducgc NHNN ban hanh vao
ngay 23/8/2023 ngung thi hanh 3 diéu khoan vé diéu kién

FDI

* Trong thang 8, von FDI dang ky méi tang cao va ghi nhan 5
thang lién tiép c6 da tang trudng trén 50% svck. Tuy nhién,

NHNN nhg thang du thuong mai ~ 20 ty USD va giai ngan
FDI ~13,1 ty USD cao trong 8 thang dau nam. Tuy nhién
chuing t6i luu y, ty gia cung lam phat tang c6 thé khién lai
suat huy dong sé kho giam sau hon.

ddy tang trudng tin dung cao trong 4 thang cudi nam nhg
ma& réng cho vay linh vuc BDS. Tuy nhién, ching téi danh gia
rdi ro ng xau cda hé théng ngan hang sé con gia tang khi tin
dung cho mang BDS tang.

cgﬁlh VND-USD ngay cang ngi rong (Swap curve) va nhu cau nhap | cho vay cla cac NHTM d6i véi mot sé muc dich vay vén ctia | ty 1é gidi ngan van con thap so vaéi s6 von dang ky. Thang 8
khau gia tang gan day da gay ap luc I16n 1én ty gia USD/VND. | khach hang, ma chd yéu nham siét chat van dé gop vén, | gidi ngan FDI tang 23,6% svck, ghi nhan muc ting truéng
Ké& tlr gilra thang 5/2023 dén nay ty gia da tang gan ~ 2,7%. mua ¢ phan, qua d6 tac dong dang ké téi linh vuc BDS cao nhat ké tir dau nam dén nay.
* Ty glaﬂgla 'Eang‘ se~con tle!o o!l.en, .do su p.rlan k)f chln.f] SaCNh_ * Viéc ban hanh TT10/NHNN cho thdy cam két thdo g& * Ky von\g FPI gl:ﬂ ng{m ya ,dangA ky t.lep tuc tang trgdng;
chua két thuc va sé duy tri t6i khi FED diéu chinh giam Ilai - e X . s ) , trong thdai gian t6i nhd vi tri thuan Igi, chién lugc céi még,
Mo oa AR x P o an ex s nhiing rao can vé chinh sach gay khé khan cho tang trudng « N , o ) P v o
suat vao dau nam 2024F. Tuy nhién, muc d6 tang s6c nam . " , i doéng thai tiép tuc hudng lgi tu su dich chuyén san xuat tu
T kinh té cia Chinh phu. v ; e a2 P y
N3 2022 la khé xay ra hon. Trung Quéc cung xu hudng FDI mdi tu cac qudc gia My,
an B . ! . A . N 2 7 7 2 . ~
i « D3 ting cla t§ gid van ndm trong ké hoach < 4,5% cla Ngoai ra, khi ngung 3 diéu khoan cho vay, cac NHTM c6 thé | chau Au.

* Cho 4 thang con lai ctia ndm, chdng téi ky vong ngudn von
tu FDI la yéu té quan trong bén canh thang du thuong mai
giup ty gia bién dong 6n dinh va thuc ddy tang truéng kinh
té.




RONG VIET KINH TE SE KHOI SAC KHI DONG VON TRONG NUGC DUCC KHOI THONG

SECURITIES

Hoat déng xuat khau tao day va ky vong cai thién nhiing thang cudi nam nhé& vao cac thi truéng chinh
Ly ké 8 thang dau nam, téng kim ngach xuat, nhap khau hang héa dat 435,23 ty USD, gidm 13,1% svck. Trong d6 xuat khiu gidm 10% do anh hudng ti nhu cau thap & céc thi trudng
chinh nhu My, Chau Au kéo theo dé la hoat déng nhap khau cling gidm 16,2% svck. Can can thuong mai ctia Viét Nam trong 8 thang thing du 20,19 ty USD, cao han 3,9 1an svck. Du ghi
nhan muc gidm so véi cung ky nhung kim ngach xuat nhap khiu dang héi phuc trd lai trong vai thang trd lai day & cac thi trudng trong yéu My, Chau Au. Nhin xa hon trong nhiing thang
cudi nam, cac thi trudng xudat khau chinh nhu My hay EU déu c6 nhimg tin hiéu cai thién. VGi thi trudng My, da giam chi s6 PMI da chiing lai va c6 ddu hiéu héi phuc tir Q2/2023. Véi thi
trudng EU, chi s6 PMI da cé su hoi phuc ro rét tir ving day thang 5.

Hinh 3: Kim ngach xuat nhap khau hang héa (ty USD)
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Hinh 4: Chi sé niém tin tiéu dung My va Chau Au
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Hinh 5: Chi sé quan tri thu mua (PMI) ctia My & Chau Au
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Theo d6é mot sé mat hang ghi nhan tinh hinh xuat khau héi phuc so vai dau nam nhu nhém hang dét may, gé & cac san pham g, hai san, cao su & san pham ti cao su va nhém hang xg,
soi dét. Bon clr d6i vai hang dét may, tinh hinh xuat khau dang dugc cai thién khi da giam da thu hep con 14% so vai hon 20% trong nhiing thang dau nam. Déi véi nhom hang cao su,
hoat déng xuat khau van tang déu - chu yéu sang thi trudng Trung Qudc (74% tong gia tri xuat khiu cao su), ... Nhom thay san cé su phuc héi vé muic trung binh cac nam 2020 -2021
nhung van ghi nhan giam so véi muic nén cao 2022. Chung t6i ky vong hoat dong xuat khau thay san sang My ntia cui nam sé phuc héi theo xu hudng nén kinh té trong khi thi trudng

Nhat Ban sé duy tri 6n dinh.
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Hinh 6: Gia tri xuat khau cic nhém nganh (Ty USD)
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RONGVIET NGANH BAO HIEM - DIEN BIEN THE GIGI VA VIET NAM

SECURITIES

Thi trudng bao hiém toan cau dién bién tiéu cuc trong nam 2022 nhung duoc du bao tich cuc trong 2023, 2024

Trudc dién bién tiéu cuc cla suy thodi kinh té toan cau nam 2022, cung vdi anh hudng ndng né cua tinh hinh lam phét. Nganh bao hiém toan cau dang ddi mat vai nhiéu thach thuc khi
tang trudng phi bao hiém thuc té toan cau nam 2022 1a -1,1%, trong dé bao hiém nhan tho sut gidm manh véi muc -3,1%. Theo udc tinh clia Swiss Re, téng phi bdo hiém toan cau c6 thé
tang trudng nhe tré lai 1,1% trong nam 2023 va 1,7% trong nam 2024. Diém sang sé dén ti khu vuc thi trudng méi ndi va mang phi nhan tho van git muc ting truéng tét hon.

Thi trudng Viét Nam 6T2023- doanh thu phi sut gidm cuing tinh hinh khé khan cta nén kinh té

Theo Hiép héi Bao hiém Viét Nam, trong 672023, téng doanh thu phi bao hiém toan thi trudng dat 112.741 ty déng (-5% svck), trong dé bao hiém phi nhan tho udc dat 34.910 ty dong (-
1,3% svck) va bao hiém nhan tho chiing kién su sut gidm manh han, udc dat 77.831 ty déng (-7,9% svck). Tang trudng am cllia mang nhan tho 1a hé qua tu giai doan tang néng trudc dé va
cac hé luy lién quan lam anh hudng niém tin cla ngudi tham gia bao hiém. Diém tich cuc nganh bado hiém téi ti viéc tang trudng tong tai san va dau tu trd lai nén kinh té giir muc tang
truéng hai chir s6.

Hinh 7: Tang truéng phi bao hiém toan cau va du bao Hinh 8: Téng doanh thu phi bao hiém thi trudng Viét Nam
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RONG VIET & NGANH BAO HIEM - THI PHAN CAC DOANH NGHIEP DUY TRi 6N DINH

SECURITIES
Bao hiém nhan tho - sut gidam & hau hét cac san pham chinh

Trong 612023, bén san pham chu luc cha thi trudng bao hiém nhan tho bao gém bao hiém: Lién két chung (-1% svck), lién két don vi (-27% svck), hén hap (-11% svck) va san pham phu (-
11% svck). Diéu nay khién ty trong clia san pham lién két chung tang tir 51,5% lén 55,2%, cac don vi c6 thi phan dan dau nhu BVH, Manulife, Prudential, AIA ghi nhan thi phan sut giam nhe
so0 vGi cung ky, & chiéu ngudgc lai Dai-ichi life va FWD ghi nhan thi phan tang nhe.

Bao hiém phinhan tho - phuc héi tét tuy nhién van chiu anh huéng chung tir nén kinh té nam 2023
Sau giai doan Dai dich Covid 19, doanh thu bao hiém phi nhan tho ¢ su phuc héi tét hon. Cac doanh nghiép tich cuc cho ra di cac san pham mdi, tang cudng lién két va téi uu, tang
cudng tinh tién Igi ctia sdn pham. Trong 772023, cac san pham bao hiém chd luc nhu tai san va thiét hai (+9% svck), cham soc suc khée (+3% svck) dong gop tich cuc vao tang trudng

chung. San pham bao hiém stic khde sut gidm nhe 2% svck, bado hiém tai nan gidm 7% svck. San pham tang truéng tét bao gom bao hiém tau (+12% svck), bao hiém trach nhiém (+10%
svck). Cac doanh nghiép cé thi phan gia tang bao gom: PVI, Bao Viét, BMI, BIC, PGI, VBI.

Hinh 9: Doanh thu phi bao hiém nhan tho géc (ty dng) Hinh 10: Thi phan bao hiém nhan tho Hinh 11:Thi phan bao hiém phi nhan tho
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RONG VIET NGANH BAO HIEM - TY LE BOI THUGNG GIA TANG MANG PHI NHAN THO

SECURITIES
Ty 1é béi thudng ting & hau hét cac san pham chinh

v Ly ké 7T2023, téng gia tri boi thudng clia cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho dat hon 13,5 nghin ty déng (+17% svck). Trong d6, cac san pham co ty 1é béi thudng cao nhu bao
hiém xe co gidi, bao hiém stic khde va dac biét la bado hiém hang hoa van chuyén gia tang kha manh. D6i véi mang bao hiém xe co gidi (chiém ~40% ty & phi boi thudng) dang co su
canh tranh cao, khién cac doanh nghiép phai chap nhan tang phi dé c6 dugc thi phan va vi vay, hoat dong kinh doanh mang nay kho cé thé mang lai loi nhuan trong bdi canh luong
ban mdi xe hoi van giam manh. Ty & béi thudng chung cula toan thi trudng da tang tir 29% lén 34%.

v O chiéu nguac lai, chi cé 2 san pham la bao hiém tai san, thiét hai va bao hiém bao lanh c6 ty 1é bsi thudng giam. Cac san pham cé ty |é béi thudng chi ting nhe la: bao hiém tau, néng
nghiép, trach nhiém.

Cac yéu té dong gop vao trién vong tich cuc ctia cac doanh nghiép

v' Bdo hiém nhan tho: Lai suat huy déng va Igi suat trai phi€u chinh phu (ky han 10 nam) tang tré lai sau giai doan néildng chinh sach tién té
v' Bao hiém phi nhan tho: Kiém soat ty lé boi thudng tét va hudng lgi ti su phuc héi cla thi trudng chiing khoan

Cé phiéu tiéu diém: BMI, MIG, PVI

Hinh 12: Doanh thu phi bdo hiém phi nhan tho géc (ty dong) Hinh 13: Ty 1& béi thuong theo doanh nghiép (phi nhén tho)
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RONG VIET & CHAN NUOI - CUNG CAU HEO THIT CAN BANG GIUP GIA BAN PHUC HOI

SECURITIES
Ky vong gia heo duy tri n dinh khi khoang cach cung - cau heo thit duoc thu hep

Cung -cau: Theo udc tinh cla Ipsos (Céng ty Nghién ctu thi trudng qudc té ctia Phéap) lugng dan heo nai cd nudc c6 xu hudng suy gidm trong hon mét nam ti thang 4/2022, sau d6 phuc
héi tré lai vao thang 10/2023 (hinh 14). Cling véi d6, chénh léch cung - cau heo hoi trong nudc sau khi dat dinh tir thang 10/2022 véi du cung lén dén 1,2 triéu con, da giam dan thu va hep
xuéng con khodng 250 nghin con ti gitta nam 2023. Ching t6i cho rang, cung - cau heo hoi ca nudc giai doan téi sé tang trudng véi téc d6 6n dinh va lugng cung heo du khéng qua I16n,
dao déng tur 250 - 300 nghin con vi cac ly do sau:

> Sau giai doan bung phat dich ta 2019-2020, ty trong heo thit xuat ban bdi nhém cong ty (hinh 17) da vuon 1én chiém hon 1/3 téng dan heo nai cad nudc ti 11,1% nam 2016. Nhd tap
trung vao chat lugng gidng, quy trinh chan nuéi, hién nhém céng ty dong gop gan 50% téng lugng heo thit xuat chudng. Nhu vay, ching t6i cho rang vai thi phan Ién, chi phi san xuat
thap, vai tro chi phéi gia ban cla cac cdéng ty ngay cang cao nhd lgi thé vé thi phan heo thit. Gia ban heo haoi trong thgi gian tdi sé it bién dong han va c6 tuang quan cao vdi gia thanh
san xuat ctla nhom cong ty.

» Bén canh dé, viéc dich tad Chau Phi trén dan heo van con dién bién phc tap, gan day nhat trong nira cudi thang 8/2023 khu vuc Tay Nguyén va cac tinh mién Nam nhu D6ng Nai, Binh
Duong, Ving Tau ¢6 dich bung phat manh. Day la nhiing lo ngai khién lugng heo tai dan khéng tang cao trong thaoi gian qua va sé con tang trudng cham trong thai gian t6i. Do dé,
chung téi cho rang viéc dan heo néi suy gidam va dich bénh con dai dang la dong luc hé trg dé can bang cung cau heo thit trong nudc.

Gia ban: Chung téi ky vong gia ban heo hai sé tang tra lai tir nlta cuéi thang 9 sau da suy giam do ban chay dich & mét s6 dia phuong trong thang 8, cing nhu cau tiéu dung cai thién (suc
cau tai cac khu céng nghiép tang theo da phuc héi kinh té va hoc sinh, sinh vién quay lai trudng hoc) va uéc tinh gid heo sé duy tri trén 60.000 déng/kg dén cuéi nam.

Hinh 14: Ban heo nai sinh san ca nudc (triéu con) Hinh 15: Nhu cau heo hoi ca nuéc (triéu con) Hinh 16: Heo giéng nhap khau (nghin con) Hinh 17: Ty trong heo thit xuat ban (%)
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RONGVIET CHAN NUOI - LOI NHUAN CAC DOANH NGHIEP TANG CAO TRONG Q4/2023

SECURITIES

Chi phi nguyén liéu san xuat TACN giam giup bién Igi nhuan ctia cac doanh nghiép chan nuéi mé réng

e . 5 .. s . . o . Hinh 18: Co cau chi phi san xuat heo thit tir cac trai c6 heo nai
- Trong co cau chi phi nudi heo, thic an chan nudi (TACN) chiém ty trong cao nhat trong tong chi phi va thudng dao ’ )
déng tir 50-70% gia thanh nudi heo. DGi véi cac trang trai I6n cb dan heo nai thi TACN chiém dén 65-70% gia thanh,

3,10%
trong d6 ngé, dau tuang la hai thanh phan chinh, 1an lugt chiém 60% va 10% trong cong thic san xuat cam.

7,30%

- Tl da gidam cla gia nguyén liéu thé san xuat TACN, dac biét la ngo véi su suy giam déng thai & gia va san lugng nhap,
két hgp véi ky vong gia heo hai tang tr& lai tir gitta thang 9 dén hét ndam. Chung toi cho rang, day sé la co héi tét giup
bién Igi nhuan clia doanh nghiép chan nuéi heo cai thién.

19.30% = Chi phi heo con

= Tién cam

- Chung t6i ua thich cac doanh nghiép chan nudi Ién, c6 chudi san xuat khép kin, tu ch(l dugc con giéng va ngudn cam
dau vao nhu DBC, BAF. Cac doanh nghiép nay sé hudng lgi hon ca khi gia nguyén liéu thé TACN giam va gia ban heo
hoi tang nhd chi phi san xuat heo thit thap han so véi cac doanh nghiép khac.

Tién cong, dién nudc va
chuong trai

70,30% = Thudc, vic xin, hao hut
- Chung téi udc tinh, gia thanh san xuat cia DBC va BAF lan lugt la 46.667 dong/kg va 44.762 déng/kg thap hon 5,8%

va 9,6% so vGi gia thanh chung cua thi trudong la 49.524 dong/kg. Nguén: Chiing khodn Réng Viét

Hinh 19: Gia heo hoi (nghin dong/kg) Hinh 20: San luong ngé nhap khau (triéu tan) Hinh 21: Gia nguyén liéu TACN (USD)
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RONGVIET CO PHIEU VA LUAN DIEM THANG 9

SECURITIES

Ma CK

BAF

BMI

Tiéu diém chay

Trong Q2/2023, viéc ch déng gil lai dan heo gidbng cho cac
trang trai mai va ngung hoat ddng mét phan nho tai cac chuéng
trai d€ thay d6i sang céng nghé xur ly ngudn phan vi sinh hiu cg,
khién KQKD Q2 clia BAF kém sic. Cu thé, téng doanh thu cia BAF
tang 11,1% svck cht yéu nhGd mang néng san tang 24,1% svck
trong khi doanh thu ban heo giam 47,9% svck va 50,4% QoQ du
gia heo hai da phuc héi khoang 15% so véi Q1/2023.

Ngoai ra, chi phi lai vay tang hon 2 lan trong Q2/2023 va viéc
chuyén d6i cong nghé lam phat sinh chi phi chuéng trai khién LN
rong clia BAF giam 79,1% svck trong Q2/2023 chi dat 8,4 ty déng.

Trién vong kinh doanh ctia BAF sé tich cuc hon ké tir Q4/2023 khi
gid nguyén liéu TACN gidm manh va quy mé dan heo tang cao
vdi 3 trang trai madi vao hoat déng. Udc tinh, dén cubi nam 2023,
lugng heo thit tang 60% so vai cudi Q2/2023 va tang gap doéi so
vGi cudi nam 2022 va sau dé quy mo dan heo sé tiép tuc tang
manh trong nam 2024 nhd ti€p tuc ma rdng cac trang trai mai.

Ly ké 672023, BMI dat doanh thu thuan HDKD bao hiém 2.316 ty
déng (+12% svck), Lgi nhuan gdép HDKD bao hiém dat 173 ty
déng (+3,6% svck) va LNST céng ty me dat ~148 ty dong (+5,9%
svck).

Trién vong cla BMI trong céac hai quy cudi nam tdi ti (1) Doanh
thu hoat dong tai chinh dot bién tir khoan ¢ tuc dac biét (2)
Kiém soat tét ty 1é boi thudng/doanh thu clla mang tai san & thiét
hai va mang hang héa cling cac mang khac. Déng thai, ki€ém soat
ty 1é b6i thudng mang xe co gidi hiéu qua hon so véi thi trudng
chung. Chang t6i ky vong ty & boi thudng/doanh thu ctia BMI sé
nhinh hon thi trudng chung tuy nhién van nam trong tam kiém
soat cia doanh nghiép.

BAF c6 dién bién kém trong thoi
gian vura qua. Nhip héi phuc gan
day cting kha khiém tén véi trang
thai dong tién thap. C6 thé BAF sé
c6 dién bién Ui budc va kiém tra
vung hé trg 19.5. Vung nay co thé
sé c6 dong thai ho trg tét cho BAF.

Sau nhiéu phién tham do véi ngudn
cung thap, BMI tiép tuc ndi réng xu thé
tang vao phién 5/9. Dién bién tranh
chap c6 thé sé tiép dién nhung van co6
thé ky vong xu thé dan tang cta BMI
trong thai gian tdi.

21.200

28.400

25.400

39.700

Ty suat loi

nhuan

f+22%

f+40%
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RONGVIET CO PHIEU VA LUAN DIEM THANG 9

SECURITIES

 Lay ké 672023, MIG dat doanh thu doanh thu thuan HDKD bao

MIG

PVI

hiém 1.872 ty déng (+13,2% svck), Lgi nhuan gdép HDKD bao
hi€ém dat 270 ty déng (+17,4% svck) va Lgi nhuan sau thué céng
ty me dat 128 ty dong (+52% svck).

Trién vong cta MIG trong céac hai quy cudi nam sé téi tur (1) Tiép
tuc kiém soat ty 1& béi thudng clla mang tai san &thiét hai va
mang suc khoe tot hon dang ké so véi thi trudng chung (lay ké
772023 ty lé nay chi dat lan lugt 17,3% va 3,3%) (2) Duy tri doanh
thu tai chinh tot tu lai tién gui so véi cung ky tir 1ai tién gli co ky
han véi ky han con lai tir 3-12 thang tinh t&i thoi diém cudi Quy
2/2023, lai suat trong khoang 7-12%/nam (3) Su phuc hoi cda thi
truong chidng khoan giup danh muc Uy thac clia cong ty, dong
g6p tich cuc vao doanh thu hoat déng tai chinh trong H2 2023.

Ly k& 6T2023, PVI dat doanh thu thuan HDKD bao hiém 3.192 ty
déng (+11% svck), Lgi nhuan gép HDKD bao hiém dat 467 ty
déng (+3,8% svck) va Lgi nhuan sau thué céng ty me dat 561 ty
dong (+31% svck). Dong gop tich cuc vao KQKD tur hoat dong lai
tién gui, cho vay ghi nhan 356 ty dong (+66% svck), ngoai ra lai
ghi nhan tit HPKD c6 phiéu cing tang trudng tét dat ~88 ty
déng (+66% svck) va ghi nhan thém 28 ty ¢6 tuc dugc chia.

Trién vong cua PVI sé tdi nhiéu tu (1) Kiém soat tot hon ty 1& boi
thudng clia mang bao hiém tai san & thiét hai (2) Danh muc ¢
phiéu va khoan dau tu vao cac quy dau tu thuéc CTCP Quan ly
quy PVI (3) Ty I tra c6 tuc tién mat duy tri muc cao, 30% cho nam
2022 va du kién 28,5% cho nam 2023.

Dién bién héi phuc ctia MIG kha cham
do van dang c6 tranh chap véi nguén
cung. Du kién MIG sé co trang thai
tham do va tao nén trén 17.5. MIG van
c6 kha nang trd lai xu thé tang sau qua
trinh tao nén nay.

Trong thai gian gan day, PVI lui budc
va kiém tra lai nén gia tich lay trudc do,
vlung 48-50, va ghi nhan tin hiéu cung
thap. Dong thai dién bién PVI bat dau
c6 khai sac trg lai vai dong tién gia
tang. Du kién PVI sé tiép tuc dugc hd
tro khi lui budc va c6 co héi tré lai séng
tang.

17.950

51.700

22.700

58.900

Ty suat loi

nhuan

f+26%

f+1 4%
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SECURITIES

- Tiéu diém chay GoAc nhin ky thuat m

SKG

THG

C6 PHIEU VA LUAN PIEM THANG 9

Lay ké 1H2023 SKG ghi nhan muc doanh thu dat 249 ty dong,
tang 18% svck va LNST dat 69 ty dong, gan gap déi cung ky nam
2021. So vai ké hoach BLD dé ra trong nam 2023, SKG tuong (ing
hoan thanh 52% va 91% ké hoach doanh thu va LNST.

Nang cao cong suat vGi ké hoach ma rong déi tau va khai thac
cac tuyén van chuyén mdéi: Nang cap 4 tau téc dé cao va dong
mGi 3 tau SB dua vao khai thac tuyén mai TPHCM - Viing Tau.
KQKD ky vong tich cuc nh& hoat déng du lich héi phuc. Thang
8/2023, Viét Nam da dén trén 1,2 triéu lugt khach quéc té, tang
17,2% so véi thang 7. Lay k& 872023, c6 86 triéu khach du lich néi
dia (+7,8% svck) & 6,6 triéu khach du lich quéc té (gap 4,2 lan
svck)-tuong (ng hoan thanh 107%, 98% ké hoach nam. Do vay
chung téi ky vong SKG sé tiép tuc hudng Igi trong cudi nam.

Lay ké 672023, THG dat doanh thu thuan 761 ty déng (-0,5%
svck), Lgi nhuan gop dat 176 ty dong (-7,3% svck) va Lgi nhuan
sau thué cong ty me dat 61,7 ty dong (-23% svck). KQKD sut giam
chti yéu do doanh thu mang BDS chi dat 107 ty dong (-45% svck),
mac du doanh thu mang thi cong xdy dung dat 142 ty dong
(+33% svck) nhung bién Igi nhudn gép mang xay dung chi dat
11,4%, thap hon dang ké so vai mang BDS dat 50,4%

Hién THG dang s& hitu 2 Cum cbéng nghiép Gia Thuan 1&2 véi
toéng dién tich 100 ha (79 ha thuong phdm) va méi lap day
khodng 13% vdi gid cho thué 100 USD/m2/ck thué. Ngoai ra,
doanh nghiép s& hiiu cac KDC véi téng dién tich 51,3 ha trong
giai doan kinh doanh, giai phdng mat bang & nhiing vi tri tot
Chung téi danh gia THG sé dugc hudng lgi tir xu hudng day
manh dau tu cdng ndi chung va cuda tinh Tién Giang néi riéng (ty
|& cao thi hai cd nudc trong 7 thang 2023)

Sau giai doan diéu chinh kha dai, SKG
da phan ung hoi phuc ti ving bién
dudi cta kénh gia, vung 16. Mac du
nhip hoi phuc kha khiém ton nhung cé
dong thai dan tang clia dong tién. Co
thé SKG sé Ui budc nhung chi mang
tinh chat kiém tra lai dong tién. Du
kién SKG sé dugc ho trg va tang gia tré
lai sau nhip Ui buéc nay.

Sau giai doan diéu chinh va tao nén tai
vung 39 - 40 vGi ngudn cung thap, THG
da lay lai xu thé tang. Hién tai nhip
tang dang cham lai tai ving 44 nhung
nhin chung nguén cung thap. Co6 thé
THG sé diéu chinh nhung dy kién sé
dugc ho trg tai vung 41 - 42.5 va tang
gia trd lai.

17.300

43.150

25.100

58.800

Ty suat loi

nhuan

f+45%

f+36%
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RONGVIET DANH MUC KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN PIEM

SECURITIES

Lai/lé

W EVA

Cé phiéu

Gia mua khuyén nghi

Vung gia chét 16i

Gia muc tiéu

Loi nhuan ky vong

Trang thai

Bién déng VN-Index

06/07/2023 CcTD 70.000 80.000-83.800 83.800 14% - 20% -5,1% 10,3%
06/07/2023 VLB 41.100 45.000-46.000 46.000 9% -12% -0,7% 10,3%
06/07/2023 1JC* 14.150 27.000-28.500 28.500 90% - 100% 19,1% 10,3%
06/07/2023 CTI 15.150 18.000-18.500 18.500 19% - 22% 6,3% 10,3%
07/08/2023 TAR 21.900 25.500-26.600 26.600 16%-21% -6,8% 0,1%
07/08/2023 SZC 37.300 45.500-47.800 47.800 22% - 28% 3,2% 0,1%
08/09/2023 BAF 20.900 24.300-26.200 25.400 16% -25% MUA MO

08/09/2023 BMI 28.400 38.500-39.700 39.700 41%-45% MUA MO

08/09/2023 MIG 17.950 22.000-22.700 22.700 26%-30% MUA MO

08/09/2023 THG 43.150 57.000-58.800 58.800 32%-36% MUA MG

08/09/2023 SKG 17.500 24.500-25.100 25.100 40% - 43% MUA MG

08/09/2023 PVI 51.700 58.000-58.900 58.900 12%-14% MUA MO

Cap nhat luan diém VLB

* Su kién chinh thiic khéi cong San bay Long Thanh vao ngay 31/08/2023 la tin hiéu tich cuc d6i véi cong ty. Ching téi van gitt nguyén ky vong cac moé da clia cong ty sé dugc hudng loi
nhd& vi tri gan San bay Long Thanh naéi riéng va viéc ddy nhanh téc d6 cac du én dau tu cdng noi chung. Theo do, dién bién KQKD tiéu cuc trong Q3/2022 sé khé xay ra trong ndm nay va

VLB c6 thé dé dang dat dugc tang trudng loi nhuén tét so véi 2 quy truée do.

Cap nhat luan diém CTI

* Viéc thuc ddy dau tu cong cling tao ra tac dong tich cuc cho CTl trong mang xay lap, vai viéc nhan lam thau phu clia cac du an. Trong Q2/2023, CTI cling da nhan coc hon 52 ty dong tur
Téng céng ty Trudng Son, la don vi thudc lién danh tring thau du an thanh phan 3 clia San bay Long Thanh (gia tri 7.300 ty déng) va cac du an thanh phan thudc Du an dudng bé Cao
téc Bac Nam phia Dong (giai doan I1). Ngoai ra, cong ty ciing da ndp ho sa tham gia thuc hién goi thau xay lap thudc du an dudng cao téc Bién Hoa- Ving Tau véi gia tri du kién tir 200 ty
déng - 900 ty déng.

« Dong luc ngadn han ctia CTl (cdng ty me) dén ti viéc nhan dén bu du an BOT QL91 (s6 hitu ~60%) vai gid tri udc tinh 1.119 ty dong va quyét dinh phé duyét moé da Thién Tan 10.
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RONGVIET DANH MUC KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN PIEM

SECURITIES
Cap nhat luan diém SzC

+ Ngay 23/08/2023, cdng ty thong qua Nghi quyét HDQT s6 10/NQ-SZC-HDQT vé viéc théng qua dang ky chao ban cé phiéu cho ¢ déng hién hiru vai ty 1é 2:1 véi gia 20.000 déng/cp,
du ki€n thu vé 1.200 ty dong va chd yéu st dung ~400 ty dong vao dau tu xay dung KCN Chau Duc, phan con lai 1a tai co cdu ng va tra goc/lai trai phiéu. Téi thai diém hién tai, SZC con
lai khodng 300 ha dat KCN sén sang cho thué. Trién vong dai han tiép tuc tdi ti viéc trién khai khu dé thi va san gofl Chau Buc véi dién tich 649 ha (bao gom KBDT Hitu Phudc).

Cap nhat luan diém CTD

* Trong Q2/2023 bién LNG clia CTD cai thién Ién 2,8% so vdi 1,8% clia quy trudc, nhung van thap hon nhiéu 6,6% cung ky, do CTD van phai hap thu cac Back-log cti, ton dong tur trudc
nam 2021.Tuy nhién, chi trich 1ap du phong Q2/2023 la 55,5 ty so véi cung ky la 256,5 ty dong da gitip LNST ghi nhan 1ai 30 ty déng so v&i muc 16 24 ty dong cung ky.

» KQKD ctia CTD sé tich cuc hon tir Q3/2023 véi bién LNG cai thién manh nha gia vat tu xay dung gidam va ghi nhan ty trong cao cac dy 4n mdi nhan thau véi bién lgi nhuan tét. Qua dé
LNST cta CTD s&m quay lai mic cao trén 90 ty déng/quy trong niia cudi nam hay 187,3 ty déng trong 2H23 (+1.120,7% svck). Nam 2024, LNST udc tinh ctia CTD c6 thé dat 499 ty déng,
tang 108,4% svck, nha ap luc du phong giam con 80 ty dong so vai du phdng 200 ty dong nam 2023.
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@ (+84) 2923818387

CHINHANH VONG TAU
Tang 2 VCCl Building, s 155 Nguyén Théi Hoe,
P.7, Thanh phé Ving Tau, Tinh Ba Ria - Vang Tau

© (+84) 254777 2006

CHI NHANH BINH DUONG
Tang 3 Becamex Tower, 56 230 Dai 16 Binh Duong,
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© (+84) 27 4777 2006 s

CHINHANH DONG NAI
Tang 8 Toa nha TTC Plaza, 56 53-55 Vo Thj Sau,
P.Quyé&t Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai CanTho

© (+84)251777 2006

@ NhaTrang

Binh Duong @
fais) Déng Nai

<=2 Ba Ria Viing Tau
TP. H6 Chi Minh

Ban bdo cdo ndy dugc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nhdm 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 bdn bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién luoc va
hoan canh cu thé cda ting nha dau tu. Ngodi ra, nha dau tu cing y thic cé thé ¢6 cdc xung dot lgi
ich anh hudng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo cdo ndy nhu mét
nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trdach nhiém doéi véi quyét dinh
dau tu cda chinh minh. RongViet Securities tuyét doi khéng chiu trdach nhiém déi véi toan b hay bat
ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hodc ting phdn théng tin
hay y kién nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhdn cda ngudi phan tich.
Khéng c6 bat ky mét phdn thu nhdp nao cla ngudi phdn tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén
cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo ndy duoc RongViet Securities thu thdp tir nhimg nguén ma ching
téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh
hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid ctia chiing téi ¢é gid tri dén ngay ra bdo
cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bdo cdo trudc.

Ban bdo cdo nady duoc gitt ban quyén va la tai san ciia RongViet Securities. Moi su' sao chép, chuyén
giao hodc stia 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
Pho phong
phuong.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241)

Lé Huynh Huong

Nhdn vién
huong.lh@vdsc.com.vn
+ 8428 62992006 (1501)

Nguyén Dai Hiép
Trudng B6 phdn
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1331)

Pham Thu Ha Phuong
Chuyén vién
phuongl.pth@vdsc.com.vn
+ 8428 6299 2006 (1372)
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