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VNM - KQKD 6 thang dau nam kha quan

Trong chuaong trinh toa dam dugc S& GDCK Tp. H6 Chi Minh t8 chiic cudi tuan via rdi, chuyén vién
nganh cla chdng téi da tham du budi trao ddi véi dai dién ca CTCP Sira Viét Nam (VNM-HSX). Pay
la doanh nghiép dugc kha nhiéu nha dau tu nudc ngoai yéu thich va Réng Viét Research cling da
€6 bao cdo phan tich cap nhat phat hanh ngay 19/12/2014.

TU sau ngay bao cao dugc phat hanh dén nay, két qua kinh doanh clia VNM van dién ra 6n dinh
nhu céc du bdo cia ching téi. Sau 6 thang dau nam, VNM ghi nhan muc tang trudng tich cuc vai
doanh thu va LNST udc tinh ting lan lugt 13,6% va 26,8% so vai cling ky. Cu thé, doanh thu udc
dat 19.200 va LNST dat 3.750 ty dong, tuong duong khoang 49 - 50% con s6 du phéng clia ching
toi.

Bén canh tang trudng vé nhu cau, két qua kha quan noi trén con co su hé trg cla gia dau vao thap
trong khi gid ban dugc diéu chinh tang nhe. Bugc biét, tan dung gid nguyén liéu gidm sau cudi
nam 2014, VNM da tranh tha tich trir lugng nguyén liéu du dé san xuat 8n dinh cho ca nam 2015.
Do d0, xu hudng tang gia nguyén liéu sé khé anh hudng téi KQKD ctia VNM trong céc thang cudi
nam.

Chia sé vé hoat dong dau tu, VNM cong bé viéc Cong ty méi dugc cap phép dau tu thém 5,25 triéu
d6 la New Zealand (NZD) (~76,7 ty déng) vao Miraka Limited, nha cung cdp nguyén liéu dau vao
chinh cho VNM, qua d6 nang ty lé s& hitu tai cong ty nay Ién 22,8%. Viéc gia tang dau tu tai day co
thé gitp VNM chi déng hon vé ngudn sita nguyén liéu nhap khiu. VNM cing cho biét khoan dau
tu nay cé ty sudt hoan von ndi bo (IRR) kha cao, khoang 20% va da bat dau ghi nhan Igi nhuan
duong. Vi vay, viéc dau tu vao Miraka Limited dugc ky vong c6 thé déng gop tich cuc vao loi
nhuan tai chinh cho VNM ti ndm nay. Trong ndm 2016, VNM ciing c6 ké hoach dau tu giai doan 2
clia nha may slta nuéc nham thao g& han ché vé cong suat hién tai.

Hai théng tin da va dang hé trg gia VNM 1a (1) viéc Cong ty chi trd 40% c6 tuic tién mat va 20% cb
tlic bang c6 phiéu (ngay chét quyén dy kién 7/8/2015) va (2) trién vong tir nha may Angkormilk tai
Campuchia ma VNM dang ndm 51% c6 phan chi phéi. Bugc biét, tir thang 9/2015 nha may nay sé
bat dau tung ra thj trudng cac san pham siia chua va tir thang 10/2015 la dong san pham sita dac.

Nhin chung, chuyén vién nganh cta ching téi cho rdang muc gia hién tai da phan anh tuong déi
day d0 cac yéu t6 ca ban ctia VNM. Piém tich cuc [a Cong ty van gill viing vi tri dan dau vé thi phan
cac & cac phan khuc quan trong (sifa nudc (53%), stta bot (25,2%), stia chua (84%), sita ddc (80%)).
Tuy nhién, chi phi ban hang c6 thé tang nhanh truéc su mé réng va canh tranh manh mé cla
nhiéu d6i tha maéi ndi nhu TH True Milk, Love'in Farm, Nutifood van la diéu ching t6i khéng hoan
toan yén tam. Chuing téi hy vong viéc dau tu ra nudc ngoai, dac biét la cac thi trudng lan can nhu
Campuchia cé thé gitp Cong ty md& rong thi trudng va duy tri tang trudng doanh thu trong bdi
cdnh canh tranh trong nudc ngay cang gia tang.

Ngam nhin “doan bao hiém” leo déc

MG&i ngay dau tuan, thi trudng da ching kién su giang co kha manh gitta cdc nhém cé phiéu. HSX
dong cua véi s6 lugng ma tang gidm kha can bang (103 ma tang va 104 ma giam), tuong tu cho
HNX. DU vay, két phién hai chi s6 VNIndex va HNIndex van cé dugc muc tang tich cuc cht yéu nha
stic manh clia céc ¢é phi€u bao hiém. Trong 6 c8 phi€u ctia nhém nay thi c6 dén 5 ma dong clra
tdng tran; riéng VNR cing ghi nhan mdc tang diém tich cuc (5,8%). Thuc t€, nhém cac cé phiéu
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bao hiém da c6 da tang kha tét trong vong 3-4 phién trd lai day. Tuy nhién, viéc cac ¢ phiéu nay
dong loat tang tran, cho thdy su hé trg manh mé clia dong tién. Tuong nhu ty dién bién nganh
bao hiém, ching téi nhan thdy dong tién da quay lai nhom ¢é phi€u ngan hang chua ting trong
séng trudc. Cu thé, CTG tang 3,1%, MBB tang 2,5% va EIB déng cla trong séc tim vdi khéi lugng
khép 1énh ky luc, hon 11 triéu ¢6 phiéu.

Trai ngugc vai dién bién chung cla cac ¢ phi€u nganh dién, cé phi€u NT2 hdm nay c6 muc ting
diém tich cuc (2,2%). Theo théng tin cong bé tai website Cong ty thi san lugng dién phat vao ludi
dién quéc gia trong 6 thang dau nam cia NT2 dat 2,74 ty kWh va doanh thu tugng Ung dat
khodng 3.733 ty dong. Xét vé ca chi tiéu doanh thu va san lugng, dén hét thang 6, NT2 déu da
hoan thanh xap xi 63% ké hoach nam. Néu tinh riéng Q2/2015 thi doanh thu ban dién ctia NT2
tang khoang 15% so va&i Q1/2015 va 32% so vdi cung ky.

Mat khac, do ty gia USD/VND va EUR/VND da tang lan lugt khoang 1,16% va 5,6% so vdéi cudi quy
1/2015 nén chuyén vién nganh udc tinh NT2 c6 thé phaéi ghi nhan khoan 16 chénh léch ty gia
khodng 193 ty dong trong quy 2/2015. Tuy nhién, nhd muc thué suat thué TNDN uu dai (5%), LNST
cla NT2 trong 6 dau nam 2015 c6 thé dat 622,9 ty déng, tding manh so véi cling ky (99,8 ty d6ng).

Bang: Udc tinh 16i/16 chénh léch ty gia cia NT2

Du ng ngoai té cudi ky 146.099.081  134.860.690  133.480.136 123212433
Ty gia cudi ky 21.530 21.780 23.029 24326
L&i (+)/L& (-) CLTGCTH (ty déng) 21,9 -53,9 3355 149,9

Nguén: RongViet Research

*Sir dung ty gid mua chuyén khodn cda Vietcombank

Tri nhdm ngan hang, su luan chuyén dong tién gilta cac nhém nganh 1a kha nhanh nhung cé vé
thi€u su bén ving. Chinh vi vay, ching t6i cho rang nha dau tu c6 thé tiép tuc ndm gilt d8i véi
nhing cé phiéu ¢ co ban tét va trién vong kinh doanh tich cuc, déng thai han ché mua duéi &
nhing cé phiéu da tang manh.
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SAN HSX:
VN-Index m& clia phién giao dich dau tuan vsi muc tang 6,78
diém, chi s6 tién 1én 634,06 diém cung véi 129,56 triéu ¢ phiéu
dugc khép lénh. —— '
Nhém c8 phiéu ngan hang tiép tuc la dau tau kéo chi s6 di lén, i
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cho thay dong tién tham gia c6 su suy giam. l,

Cac chi bao ky thuat tiép tuc cho tin hiéu tich cuc, dudng
Stochastic duy tri trén muc 70, dudng cd MACD moc cao haon trén
dudng 0 va ADX tang lén muc 46 cho thay xung luc ctia xu huéng
tang dang manh dan.

VN-Index lai moét 1an nia dang ¢ gang chinh phuc viung khang
cu 635-640 diém, cac chi béo ky thuat dang tng hd cho chi sé
vugt lén trén mdc nay tuy nhién khéi lugng lai chua c6 su déng
thuan, do d6 VN-Index c6 thé sé gap trd ngai khi tiép can lén muc
nay ma khéng ¢ su cai thién vé khéi lugng.

SAN HNX:

HNX-Index ciing khgi dau véi sac xanh & phién giao dich dau
tuan, chi s6 gia tang 0,34 diém I&n muic 88,58 di€ém cung véi 50,80

triéu 8 phiéu dugc khép lénh. L ],fﬁ Tr‘“': = i
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trén dai, kém theo dé khoi lugng lai sut giam nhe so véi phién . L ' : - :

trudc d6 va khéi luong binh quan thé hién luc cdu tham gia mua
vao con kha de dat.
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Cac chi bao ky thuat tiép tuc cho tin hiéu héi phuc nhe nhung
chua cé su but pha manh, RSI téng lai murc 61, dudng %K van dao
dong dugi %D, dudng ADX di ngang cho thay xung lyc ctia xu
hudéng tang chua thuc sy manh.

HNX-Index van dang trong qua trinh hoi phuc sau phién giam
manh ngay 8/07, hién tai chi s6 van chua lay lai dugc 2 mdc giam
diém trong khi d6 khéi luong khdp 1énh lai sut gidm, diéu nay cho
thay chi sé van chua c6 dong luc dé chinh phuc thanh céng ving
khang cu 90 diém.

Khuyén nghi: Thi trudng két thuc phién giao dich dau tuan véi Huynh Hitu Phuéc
sac xanh, cac chi bao ky thuat van dang ung hd cho su tiang
diém, tuy nhién khéi lugng sut gidm canh bao da tang sé gap
nhiéu khé khan khi VN-Index va HNX-Index tiép can lén ving ~ phuochh@vdsc.com.vn
khang cu, do dé nha dau tu c6 thé xem xét chét I6i mot phan

va ch& theo déi thém dién bién & cac phién ké tiép.

+84 8 6299 2006 | Ext: 214
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DANH MUC €O PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma ?.:_a Khuyén nghi Ngay mua ::a gléau 1ml_1c gléau ;m,xc cGE'::Ié Ngay ban E:; Loi/16 Ky han
PVC 26,2 Nam gilr 06-07-15 27,8 32,8 25,3 -5,76% Trung han
TNG 25,3 Nam git 06-07-15 26,4 30,0 24 -4,17% Trung han
VIC 441 Nam git 22/06/2015 40,4 45,4 37,4 9,16% Trung han
CTG 23,0 Nam git 15/06/2015 19,8 22,0 18,5 16,16% Trung han
TS4 9,5 Nam gilr 05-06-15 9,4 11,0 8,8 1,06% Trung han
CVT 21,6 Nam gilr 29-05-15 21,1 23,8 19,3 2,37% Ngan han
DPM 31,2 Nam git 21-05-15 29,5 31,5 27 5,76% Ngan han
PLC 28,5 Nam git 05-03-15 29,9 35,2 26,2 -4,68% Trung han
VKC 7.9 Ban 22/06/2015 9,5 11,0 8,8 01-07-15 8,8 -7,37% Trung han
LCG 8,1 Ban 28/05/2015 8,0 8,8 7.3 07-07-15 83 3,75% Ngan han
HT1 21,4 Ban 15/06/2015 22,5 25,0 21,5 07-07-15 21,5 -4,44% Trung han
HCM 39,2 Ban 05-06-15 34,1 37,5 31 07-07-15 38,8 13,78% Ngan han

- Giad mua clia danh muc khuyén nghi dau tu dugc tinh theo gid dong clra. Gia ban cé thé 1a gia muc tiéu, gia ct 16 hodc gia déng ctia tly ting trudng
haop cu thé.

- “Gid muc tiéu 2" va “Gia cit 16” mdi sé dugc cap nhat khi c8 phiéu vugt qua “Gia muc tiéu 1”.

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cac muic gia cling sé dugc diéu chinh tuong tng.

- Ky han: “ngdn han” 1a dudi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” 1a trén 03 thang.
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VNINDEX 1,08% 634,06 VN30 0,55% 652,28 HNXINDEX 0,39% 88,58
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat cdng nghiép
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(*) Theo gid so sdnh ndm 1994
Hinh 3: Chi s6 lam phat hang thang Hinh 4: Chi s6 HSBC - PMI linh vuc san xuat
56 1
55
54 -
53 A1
0 .
1% 52 -
51 1
50 -
49 -
I I 48 -
oo /M H B - W | 47 1
<t S < . . ! n 1 ;1 1 un 45 T T T T T T T T T T T T 1
o o o o o o o o o o o o o
sgdgsggs8gs8g8ds8s S = = - = 5 = £ 2238 g &g
S 8 8 © - - - 5 o o © o ©° g 2 g g9 g g g 9 98 4gq
O ~ <) (o)) (=) — o — (o] [sa) < n O
1% - ©O © © © = =~ -~ o o o o o o
Nguédn: GSO, Rongviet Securities database Nguédn: GSO, Rongviet Securities database
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Nguén: GSO, Rongviet Securities database Nguén: SBV, Rongviet Securities database
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BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu

SKG - Tiém nang ting trudng dén ti sy phat trién ctia Phi Quéc 24/06/2015 Mua - Dai han 64.300
VTO-Kha nang sinh 16i dang cai thién 22/06/2015 Theo doi

MWG - Lac quan vdi trién vong kinh doanh ndm 2015 25/05/2015 Mua - Trung han 101,000

FPT - Khéi cong nghé phuc héi 12/05/2015 Tich Idy - Dai han 60,900

GSP - Nam ban |é cho giai doan tang trudng mdi 11/05/2015 Tich lay - Dai han 16,600

Vui long xem chi tiét tai http://vdsc,com,vn/tabid/149/language/vi-VN/default,aspx

THONG TIN CHUNG CHi QUY

Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén mot dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich  (%giatrigiaodich) (% giatrigiaodich) duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véiky
gia ky truéc trudc

VFF 30/06/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 11.729 11.675 0,46%
VEOF 30/06/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 9.821 9.767 0,55%

VF1 06/07/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 22,992 22.728 1,16%

VF4 01/07/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 9.961 9.932 0,29%

VFA 03/07/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.426 7.307 1,62%

VFB 03/07/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.211 12.185 0,21%

ENF 03/07/2015 0% - 3% 0% 11.424 11.271 1,36%
MBVF 02/07/2015 1% 0%-1% 10.563 10.536 0,26%
MBBF 01/07/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.133 12.115 0,15%

pOI NGO PHAN TiCH

Poan Thi Thanh Tric - Giam déc Tran Thi Ha My Lé Hitu Trién
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Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban
bdo cdo nay.Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét nguédn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vaéi
quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién nao cia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong béo cdo nay déu la quan diém ca nhan cia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan tryc ti€p hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Théng tin st dung trong béo cao nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thép ti nhiing nguén ma chiing t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching toi
khéng dam bao réng nhiing thong tin nay Ia hoan chinh hoic chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing t6i c6 gia tri dén ngay
ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khéng can béo céo trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilr bdn quyén va la tai san ca RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hop
nao ma khéng c6 sy déng y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai luat.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.




