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Chién lugc dau tu thang 02/2023 RONGVIET

SECURITIES

THIEU VANG PONG LUC MGI

Chang téi duy tri quan diém vé dién bién VN Index nhu thai diém ddu ndm. Theo dé, chung téi ky vong xu
hudng chu dao cua thi trudng, theo kich ban co sé, sé la di ngang trong phdn I6n thdi gian cta nlra ddu
ndm do chua cé nhiéu déng luc hé tro, trong khi ciing khéng cé cdc rii ro ddng ké nao. Do dé, viéc VN
Index da tdng 10.3% trong thdng Mot sé lam han ché du dia téng gid trong thdng Hai. Trén thuc té, phién
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giam manh dau thdng véi thanh khodn cao da két thic xu huéng phuc héi ngdn han. Cling véi dé, viéc Q ) O e ' Q p
thi trudng diéu chinh la cdn thiét dé thu hat dong tién trong béi canh chua cé déng luc mdi tir cdc yéu té :
coban. Trong kich bdn co'sd, chting téi ky vong VNIndex sé dao déng trong khodng 1010- 1100.

Trén thuc té, ddng thdi ndng léi sudt cta Fed dién ra ding véi du bdo cua thi trudng da khéng tao ra nhiéu
thay d6i Ién lén tdm ly thi trudng. Tuong tu, ty gid va ldi sudt trong nudc cting khéng cé nhiéu bién déng.
Trong cdc thdng tdi, ching téi khdng ky vong Fed sé thay d6i ké hoach nang Idi sudt cia minh khi dién Ban Chién lugc
bién nén kinh té My dang cho thdy nhiéu con s6 tich cuc hon so véi ky vong trudc dé. Dién bién nay ciing

g aa s s e Sox Aa s , PR Nguyén Thi Phuang Lam
cd thé diéu chinh lai ky vong cua thj trudng vé téc do giam cua lam phdt trong cdc thdng téi.

lam.ntp@vdsc.com.vn

Trong khi dé, dién bién KQKD Q4-2022 dang yéu hon so véi ky vong chung. Theo théng ké dit liéu 370
doanh nghiép thudc san HOSE, xu hudng chung & hau hét cdc nganh la tdng trudng bat ddu giam téc 6 Thanh Ting

trong Q4/2022. T6ng doanh thu (bao gém téng thu nhdp hoat déng dsi véi nganh Ngén hang) chi ting tung.dt@vdsc.com.vn
7% YoY, trong khi LNST cho ¢ déng cdng ty me giam 27% YoY. Tinh chung ca ndm, tédng truéng doanh

thu va LNST Ian bi kéo Iti vé mdic 17% YoY va 6% YoY.

Lé Tu Quéc Hung

hung.ltg@vdsc.com.vn

LNST tédng trudng dm trong quy gdn nhdt, ciing véi dot tdng gid trong thdng Mét, khién dinh gid P/E cua
VN Index thj trudng tdng lén mdc 14.0x. DAy la mirc cao nhdt k€ tir cubi Q3 ndm ngodi trong khi van chua
€6 tin hiéu thuc su'tich cuc ndo tir cdc yéu té vi mé cting nhu KQKD ctia cdc doanh nghiép niém yét. ha.ttn@vdsc.com.vn

Tran Thi Ngoc Ha

Trong khi thi truong vén dang chd doi nhiing luéng gié méi toryéu té co ban, khodng tréng théng tin vén
con khd dai phia truéc, cho t6i khi mia PHCD va KQKD Q1-2023 Ién lugt dién ra. Trong thdng Hai, kha
ndng thi truéng diéu chinh dang cao hon, chién luoc gidi ngdn thén trong véi viéc han ché sirdung
don bdy tai chinh sé gitip NPT bdo toan danh muc tét hon. Ngodi ra, nhiing nhip di xuéng cua thi
truong la co hdi d€ NPT giao dich ngdn han téi uu héa hiéu qua ddu tu'trong ndm 2023. Trong d6, mét sé
c6 phiéu ma chiing téi cho rdng NPT c6 thé quan sdt gidi ngdn néu c6 nhip diéu chinh manh cua thi
truéng gém GMD, FPT, va QNS.
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NOI DUNG

THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG MOT: KHG1 DAU NHU MO
TRIEN VONG TTCK THANG HAI: THIEU VANG PONG LUC MOl
CHIEN LUGC VA Y TUGNG PAU TU THANG HAI

DANH SACH CO PHIEU QUAN TAM

55 ma c6 phiéu dugc CTCK Réng Viét nghién ctu (tim hiéu, trao d6i théng tin véi doanh nghiép) va cé nhing phén tich, ddnh gid cu thé
trong cdc “Bdo cdo phdn tich c6ng ty” hodc “Nhat ky chuyén vién” phdt hanh turtruée dén nay.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THANG MOT: KHG1 PAU NHU MO

Trong thang Mét, thi trudng chiing khodn Viét Nam khéi dau tich cuc khi cac chat xudc tac lién tiép
cling c6 tam ly nha dau tu. Trung Qudc c6 dong thai rd rang hon trong viéc ma clra, tin hiéu khai
déng tich cuc tir cdc du an cao t6c Bdc Nam kich thich dong tién vao cac nhém cé phiéu huéng Igi
(Nguyén vat liéu, thay san,..). Bdo cdo lam phat & chau Au, va My dang gidm di dang ké, tao ky vong
vé& mot chinh sach tién té bét diéu hau hon trong thai gian téi. Diéu nay cing ham y rang NHNN sé
¢6 nhiéu du dia dé diéu tiét CSTT theo hudng uu tién 6n dinh 13i suat, hé trg nén kinh té va cac linh
vuc kinh doanh dang gdp khé khan.

Hinh 1: VN Index, Thang 2/2022 - Thang 1/2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

K&t qua, VN Index (+10.34%) ghi nhan thang tang diém tét nhat trong vong 12 thang trd lai day va
két thuc tai 1.111,18 diém. Cac chi s6 phu khac cing ghi nhan sic xanh réat tich cuc, VN30, VN
MIDCAP va VN SMALLCAP tang lan lugt tang 11,93%, 8,01% va 9,77%.

Hinh 2: Ty suat sinh 18i cac chi sé chiing khoang thang 1/2023 Hinh 3: Dién bién cac chi sé trong thang 11/2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Thang Mét cling ghi nhédn sac xanh tich cuc & cac thi trudng khac trén toan cau. So sénh véi cac chi
56 khac, VN Index (+10,34%) nam trong nhom dan dau cung véi Hang Seng (+10,42%).

Bao cao chién lugc Thang 02/2023 3



Hinh 4: Dién bién cac chi sé toan cau trong thang 1/2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Mac du thi trudng ghi nhan su tich cuc vé diém s6, thanh khodn van la van dé dang luu tam khi
gidm manh dang ké so véi thang 12. Gia tri giao dich khép 1énh binh quan trén san HOSE giam vé
muc 8.883 ty dong/phién (-25,9% MoM). Nguyén mét phan cé thé la do dong tién khoi ngoai da
chiing lai so vGi 2 thang truéc dé va hiéu ting mua vu cla ki nghi |& Tét Nguyén Dan 2023.

Bang 1: Thanh khoan ciia cac nhém chi sé chiing khoan trong thang 1/2023 (Ty déng)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

C6 82% c6 phi€u ghi nhan muc sinh Igi ducng trong thang Mét. Trong d6 44% s6 ¢6 phiéu cé muc
sinh |&i trén 10%. Nhu Hinh 5 cho thay muc d6 tap trung cda di liéu nghiéng vé phia bén phai
nhiéu hon so véi thang trudc va cung ki nam trudc.

Hinh 5: Phan phéi lgi nhudn thang trén san HSX va HNX
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Trong s6 cac nganh dua trén chudn GICS, tat ca cdc nhom nganh déu ghi nhan muc sinh lgi thang
duong. Trong d6, 4/10 nhdm nganh co hiéu suat vuot tréi hon VN Index gom Vat Liéu (+19,3%), Tai
Chinh (+13,13%), Cong Nghiép (+12,18%), va Nang Lugng (+11,03%). Trong nhém Vat Liéu HPG
(+22,8%), GVR (+21,0%), HSG (+34,2%), HT1(+38,7%) la nhiing ¢6 phiéu tac déng nhiéu nhat dén
hiéu suat ctia nganh va VN Index. Tuy nhién, VCB (+14,8%), BID (+16,8%), CTG (+11.9%) va ACB
(+18,9%) thudc nhém Tai chinh va tac dong dang ké hon 1én VN Index.

Hinh 6: Dién bién cdc nhém nganh trong thang 1/2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét
Hinh 7: Suét sinh 1&i caic nhém nganh trong thang 1/2023
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét
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Hinh 9: Dién bién mua rong/ban rong hang thang ctia nha
dau tu ca nhan trong nuéc YTD trén san HSX

mmmm Mua/ban rong (ty déng)

Giao dich giita cic nhém nha dau tu

Hinh 8: Dién bién giao giita cdic nhém nha dau tu va suat sinh Igi cia VNINDEX trong thing
1/2023 (Ty déng)
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Nha dau tu ca nhan trong nudk, tiép tuc ghi nhan thang ban rong thu 3 lién tiép véi gia tri it han,
-4.878 ty dong. Tuy nhién, 4p luc ban thuc té c6 thé nhe hon do tac dong clia phién ban rong gan
3.000 ti lién quan dén c6 phiéu EIB trong phién ngay 13/01. Ngoai ra, danh sach cac ¢é phi€u duogc
giao dich dang chu y b&i nha dau tu ca nhan trong nuéc dugc téng hgp lai trong hinh 9.

Hinh 10: Danh sach cac ¢é phi€u dugc mua/ban manh
nhét béi nha dau tu ca nhan trong nudc tai san HSX
trong thang 1/2023 (ty déng)
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

TDN: Tir ddu ndm

Kh&i ngoai mua rong thang thi ba lién tiép vdi gia tri 3.787 ty déng, thap hon dang ké so vdi 2
thang trudc d6. Tuy nhién, con sé nay chua that su khach quan vé quy mé mua rong ctia khéi ngoai.
Néu loai trir viéc giao dich dot bién han 3.000 ty déng lién quan dén ¢ phiéu EIB, con s6 gan 7.000
ty déng van la dang ké so vdi so vdi thai gian trudc thang 10/2022. Ly k€ mua rong trong 3 thang
vlla qua dat 32.594 ty déng. Danh sach cac ¢& phi€u dugc mua/bén nhiéu nhat dugc téng hop
trong hinh 12.
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Hinh 11: Dién bién mua rong/ban rong hang thang cta khai Hinh 12: Cac ¢8 phiéu dugc nha dau tu nudc ngoai

ngoai YTD trén san HSX
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
Bang 2: Gia tri khéi ngoai mua réong/ban réng theo nganh trén san HOSE

Gia tri giao dich rong Khéi lugng giao dich rong

(ty dong)
Dich vu tai chinh 2.597 133.898
Tai nguyén Ca ban 1.465 73.308
B4t dong san 1.423 44.876
Thuc phdm va d6 uéng 449 20.513
Pién, nudc & xang dau khi dét 221 14.564
Dau khi 214 9.704
Banlé 120 2.271
Bao hiém 116 3.237
Du lich va Giai tri 78 659
Xay dung va Vat liéu 70 7.716
Hang ca nhan & Gia dung 31 646
Y té 29 838
0 16 va phu tung 28 2.948
Truyén thong 0 5
Vién théng 0 0
Hang & Dich vu Céng nghiép -54 -2.200
Céng nghé Thong tin -63 -5.893
Hda chat -467 -9.530
Ngan hang -2.470 -93.899

Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Trong thang Mét, dong vén nudc ngoai ti€p tuc chdy manh vao thi trudng ching khoan chau A
trong dé c6 Viét Nam. Viét Nam ghi nhan dong vén rong 115 triéu USD. Theo s6 liéu clia ching t6i,
dong von vao rong trong 3 thang qua udc dat han 1ty USD.

Dong vén ti cac quy ETF tiép tuc duy tri su tich cuc nhu hai thang trudc d6. Cac quy ETF nudc ngoai
dan dau trong viéc giai ngan von tri gia 132,89 triéu USD, céc quy ETF trong nudc cling mua rong
tri gia 31,3 triéu USD. Trong d6, iShare MSCI ETF dan dau cac quy ngoai khi giai ngan 90,8 triéu USD,
trong khi quy DCVFMVN30 ETF (25,2 triéu USD) dan dat nhém quy noi.
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Bang 3: Déng vén dau tu danh muc nuéc Bang 4: Doéng vén tir cac quy ETF
ngoai vao thi truéng chiing khoan

Dong vénrong (TriéuUSD) Taisan Luuchuyéndongvén (Triéu USD)

Quocgia Tén ETF (Trieu$) ™ 1Thg  3Thg

Pai Loan s 7241 7,241 7,241 Téng cac quy ETF 3,686 | 164.14 < 111.78 £ 221.99
Théi Lan & 545 545 545 ETFs ngoai 2,499 [ 132.89 & 4278 £ 206.35
Philippines 4 122 122 122 iShares MSCI Frontier and Select EM ETF 689 90.80 34523 (49.42)
ViétNam & 115 115 115 VanEck Vectors Vietnam ETF 539 85.49 187.30 (22.55)
Han Quéc & 95 5335 5335 Xtrackers FTSE Vietnam Swap ETF 321 26.27 63.93 (70.90)
Sri Lanka & 1 1 Fubon FTSE Vietnam ETF 791 148 21263 45446
Maylaysia w59 -59 -59 Asian Growth CUBS ETF 1 - - 1297
Indonesia w204 204 -204 Premia MSCI Vietnam ETF 17 - (1.94) 0.85
Nhat Ban 696 -696 -696 KIM KINDEX Vietnam VN30 Future 5 - 053 (8.46)
Ando ¥ 3,090 -3,090 -3,090 KIM KINDEX Vietnam VN30 ETF 127 (71.15) 11.87 (110.59)
ETFs noi 1,187 &= 31.25 & 69.00 & 15.64

DCVFMVN30 ETF Fund 375 25.24 4832 =

SSIAM VNFIN LEAD ETF 171 6.46 3254 -

DCVFMVN Diamond ETF 601 - - (27.96)

MAFN VN30 ETF 27 - (7.68) 49.38

SSIAM VN30 ETF 3 - - (3.91)

VinaCapital VN100 ETF 4 - - -

SSIAM VNX50 ETF 6 (0.45) (4.17) (1.86)

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

3thg: Tirdau quy Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

TDN: Tir ddu ndm
Cac nha dau tu té chiic trong nudc vé cling phia véi nhém nha dau tu ngoai trong thang Mét khi
mua rong 1.091 ty déng. Lay ké mua rong ba thang gan nhat dat 4.784 ty déng. Cac ¢6 phi€u dugc
giao dich nhiéu nhat bdi cac nha dau tu té chic trong nudc dugc thé hién trong hinh 13.

Hinh 13: Cac ¢8 phiéu dugc nha dau tu té chiic trong nuéc Hinh 14: Hoat déng giao dich cia cac nha dau tu té chiic
mua/ban nhiéu nhat trén HOSE trong Thang 1/2023 (ty trong nudc trén san HSX (ty VND)
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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TRIEN VONG TTCK THANG HAI: THIEU VANG DONG LUC MO

Chang téi duy tri quan diém vé VN Index nhu thoi diém ddu ndm. Theo dé, ching téi ky vong xu huéng
chd dao cua thj trudng, theo kich ban co sé, sé la di ngang trong phdn I6n thoi gian cta nda dau ném
do chua cé nhiéu déng luc hé trg, trong khi ciing khdng ¢6 cdc rdi ro ddng k€ ndo. Do d6, viéc VN Index
da tdng 10.3% trong thdng Mét sé lam han ché du dia tdng gid trong thdng Hai. Trén thuc té, phién
giam manh dau thdng véi thanh khodn cao da két thic xu huéng phuc héi ngdn han. Cing véi dé, viéc
thi truong diéu chinh la cdn thiét dé thu hat dong tién trong béi canh chua c6 déng luc méi tir cdc yéu
t6 co ban. Trong kich ban co sd, chiing téi ky vong VNIndex sé dao ddng trong khodng 1010- 1100.

Cac yéu td co ban thiéu vang déng luc hé trg méi.

Chinh sach tién té cha FED dién ra ding véi du bao. Trén thuc té&, viéc FED va cac NHTW khéc
tang lai sudt dang nhu du doan da khéng tao ra nhiéu thay déi I6n [én tam Iy thi trudng. Diém cong
la cac nha tao 1ap chinh sach ctia FED bat dau thira nhan rang lam phat da bat dau ha nhiét. Trong
khi lam phét tai My c6 nhiing tin hiéu tich cuc hon du bao trong cac thang tdi sé la chat xuc tac
mang tinh thai diém cho thi trudng, chinh sach tién té ctia FED sé it kha nang c6 su thay d8ilén cho
dén nam 2024 khi du bao PCE 16i van & muc 3,5% trong ndm nay, cao han mudc muc tiéu 2%. Ngoai
ra, stic khde clia nén kinh té My dudng nhu van chua rdi vao trang thai quéa yéu dé khién FED phai
thay d8i muc lai sudt cudi cia minh. Trong thang 1/2023, s6 viéc lam mdi tang manh dét bién 517
nghin, so vai vdi tang binh quan thang ctia nam 2022 1a 404 nghin, va ty 1& that nghiép giam vé
muc 3.4%).

Hinh 15: Lai suat quy lién bang Fed va chi sé PCE 16i cia My Hinh 16: Viéc lam tang thém va ty 1é that nghiép
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Hinh 17: Du bao chi sé PCE 16i (%) Hinh 18: Muic lai sudt muc tiéu (%) cho cic nam theo ky vong
cta Fed
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Ty gia trong nudc va chi sé DXY khéng c6 nhiéu bién déng sau khi Fed tang lai suat. Trong
ngan han, ching t6i cho rdng ap luc lén ty gia déi véi SBV la khong 16n khi (1) téc dé tang lai suat
cla FED cham hon, von da dugc du béo tu trudc, lam gidm ap luc rat rong dong USD tai cac quéc
gia va (2) thang du thuang mai I6n trong T1. Diéu nay cling sé lam giam stic ép 1én 1ai suat khi thanh
khodn d6ng VNP déi dao hon, midc du SBV c6 thé sé phai hut rong trén OMO trong thang Hai dé
trung hoa lugng ndi té ban ra, nham kiém soat lam phat tot hon. Trudc d6, SBV lién tuc bom rong
trén kénh OMO khién 1i suat qua dém lién ngan hang van dang trong xu hudng di ngang ké tur
thoi diém trudc Tét téi nay.

@ CTCP Chiing khoan Réng Viét - Bao cao chién lugc Thang 02/2023 9



Hinh 19: Chi sé déng Dollar

Hinh 20: Ty gia USD/ VND
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Hinh 21: Gia tri bom, hut réng thi truéng OMO (ty déng) Hinh 22: L3i suat lién ngan hang
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Nguén: SBV, CTCK Réng Viét

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Loi nhuan quy 4 dang kém hon so véi ky vong. Theo thong ké di liéu 370 doanh nghiép thudc
san HOSE, xu hudng chung & hau hét cac nganh Ia tang truédng bat dau giam t6c trong Q4/2022.
Téng doanh thu (bao gém téng thu nhap hoat déng d&i véi nganh Ngan hang) chi tang 7% Yoy,
trong khi LNST cho ¢6 déng cdng ty me gidm 27% YoY. Tinh chung c& ndm, ting trudng doanh thu
va LNST 1an bi kéo Ui vé miic 17% YoY va 6% YoY. Trong khi thi trudng van dang “tiéu héa” nhiing
dir liéu KQKD Q4-2022 kém kha quan, khoang tréng théng tin vé KQKD phia trudc (cho t6i khi mua
DHCD va KQKD Q1-2023 lan lugt dién ra) cling khién rui ro diéu chinh cua thi trudng cao hon trong
thang Hai.

Hinh 23: Téc dé tang truédng doanh thu theo nganh cap 1
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét* S6 liéu dugc udc tinh dua vao danh sdch 370 doanh nghiép niém yét trén HOSE da c6 da
liéu Q4-2022
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Hinh 24: Téc d6 tang trudng LNST theo nganh cip 1
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét* S6 liéu duoc udc tinh dua vao danh sdch 370 doanh nghiép niém yét trén HOSE da cé dir
liéu Q4-2022

LNST tang truéng am trong quy gan nhat, ciing véi dot ting gia trong thang Mét, khién dinh
gia P/E cia VN Index thi truéng tang 1én mifc 14.0x. Day la muc cao nhat ké tir cudi Q3 nam
ngodi trong khi van chua cé tin hiéu thuc su tich cuc nao. Trong ngan han, kha nang thi trudng diéu
chinh dang cao han, phu hgp véi chién lugc mua tich Iy viing gia thap.

Hinh 25: Dinh gia VN Index
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Déng tién ciing chua mang tinh hé trg cho chi sé trong ngan han

Trong phan 1&n thoi gian ti dau nam téi nay, chudi mua rong clia té chiic nudc ngoai van chua
chdm dut. C6 thé dong vén ngoai sé tiép tuc nang d& nhom vén hoéa 16n, va chi s6, nhu da lam
trong nhip tang trudc Tét, nhung sé kho hinh thanh mot dot tang méi bén viing khi dong tién tu
nhom NDT ca nhan da lién tuc rat rong, sau cac dot hién thuc héa Igi nhuan trong thai gian gan
day. Ré rang, thi trudng can mét nhip diéu chinh lanh manh dé thu hut dong tién quay trd lai va
tao dong luc cho mét dot ting mdi bén vimng han khi cac su thay déi trong nén tang vi mé duoc ky
vong sé dién ra tich cuc hon trong nlra cudi nam.
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Hinh 26: Giao dich khép I1énh theo NDT theo tuan
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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CHIEN LUGC VA Y TUGNG PAU TU THANG HAI

Bang 5: KQKD Q4/2022

Phong thu

Tinh tU khi thiét 1ap muc day vao ngay 16/11/2022, thi trudng da cé nhip héi phuc thi hai (tir cudi
thang 12/2022) chd yéu nha cd huych tam ly ti NDT nudc ngoai cling nhu &p luc thanh khoan hé
théng ngan hang dugc gian nhe. Sang thang Hai, ching téi nhan thay khéng c6 nhiéu théng tin
trong yéu tac déng Ién thi trudng. Trong khi dé, mua cong bé KQKD quy 4/2022 dang dién ra véi
s6 liéu dugc cdng bo tuang déi kém kha quan so vai cung ky. Sé liéu ctia FiinPro cho thay tinh dén
cudi thang 1/2023, ¢4 753/1609 doanh nghiép da cong bé KQKD Q4/2022 vdéi téng lgi nhuan gidm
hon 27% YoY v6i 12/19 nhém nganh ching kién Igi nhuan suy gidm. Diéu nay c6 thé tao nén tam
ly kém tich cuc va ap luc ban khién chi s diéu chinh manh trong mét s6 thai diém nhat dinh.

Ngan hang
Bao hiém

Dich vu tai chinh

Bat dong san

Thuc phdm va dé uéng
Hang & Dich vu cong nghiép
Tién ich

Xay dung va Vat liéu

Du lich va Giai tri

Tai nguyén Co ban

Hoa chat

Dau khi

Vién thong

Bén lé

Cong nghé Thong tin
Hang ca nhan & Gia dung
Y té

Truyén thong

O t6 va phu tung

Nguén: FiinPro, CTCK Réng Viét

Tang trudng Q4 YoY Muic tang gia Pinh gia hién tai Pinh gia
Doanh thu LNST thang P/E P/B P/ETB5 P/BTB 5
1/2023 nam LE]
16,8% 23,7% 13,2% 9,2 1,7 14,1 1,6
30,5% 81,7% 5,7% 11,4 1,3 12,8 1,2
-20,8% -91,4% 17,0% 16,7 1,3 12,3 1,5
2,7% -38,7% 6,4% 11,3 1,6 21,48 1,65
4,3% -26,4% 5,4% 19,4 3,6 16,10 2,06
25,5% 41,0% 2,5% 14,2 2,5 17,48 1,35
14,4% 10,8% 6,1% 11,8 23 15,45 1,54
23,6% -37,9% 11,3% 12,8 1,1 20,32 1,27
109,3% -105,0% 3,2% - 145,4 20,03 3,23
-30,5% -134,1% 19,0% 19,5 11 12,59 0,89
-8,7% -30,0% 10,7% 6,7 1,3 17,88 1,25
31,9% -9,2% 20,0% 71 1,2 25,50 1,75
13,6% 6,2% 12,8% 9,0 2,4 9,55 1,95
-11,2% -56,4% 7,8% 16,8 2,6 23,49 2,13
18,6% 2,9% 8,1% 16,8 4,0 14,21 1,26
2,5% -34,6% 5,4% 8,8 1,2 10,56 1,54
15,3% 23,6% 3,1% 13,0 1,7 13,63 1,72
-36,4% -30,4% 2,4% 20,4 3,1 8,76 0,87
-21,1% -50,7% 3,7% 11,2 0,8 10,9 1,3

Mat khéc, ching t6i cho rang sé liéu kinh doanh kém kha quan trong quy 4/2022 1a sy hién thuc
hoa vé buc tranh kinh té toan cau suy yéu da dugc nhin thay tu truéc d6. Nhu quan diém vé TTCK
ma chuing t6i da dé cap trong Bao cao chién lugc nam 2023 (xem tai day), ching t6i khong ky khong
c6 nhiéu thong tin hé tro thi trudng trong giai doan nira dau nam, chién lugc gidi ngan than vdéi
viéc han ché st dung don b4y tai chinh sé gitp NBT bao toan danh muc t6t hon. Ngoai ra, nhiing
nhip di xuéng cda thi trudng la co hoi @& NBT giao dich ngan han t&i uu héa hiéu qua dau tu trong
nam 2023. Trong dé, mét s6 c6 phiéu ma ching t6i cho rang NDT c6 thé quan sat gidi ngan néu c6
nhip diéu chinh manh cta thi trusng gém GMD, FPT, va QNS.

Theo dong cau chuyén M&A thi GMD (GMT: 53.300 d6ng, dang cap nhat mai) cling la ¢6 phiéu ma
quy NDT c6 thé quan tdm. Trong Q4/2022, Cong ty cdng bé doanh thu va LNST clia ¢§ déng cty me
Q4/2022 lan lugt dat 1.066 ty dong (+3% YoY) va 189 ty dong (+0% YoY). Liy ké hét nam 2022, DTT
va LNST lan lugt dat 3.916 ty dong (+22% YoY) va 1.157 ty dong (+60% YoY).

Nhu cau van chuyén hang héa quéc té€ thap khién KQKD quy 4/2022 clia Gemalink (GML) khong
dat ky vong cla chung t6i, vi muc 16 ghi nhan trong ky la 25 ty déng. Trién vong kém kha quan
cta kinh t& thé gigi co thé sé khién hiéu qua hoat ddng ctia GML tiép tuc kém kha quan trong nhiing
quy dau nam 2023. Chung téi udc tinh lgi nhuan sau thué rong ctia GMD do vay chi tang trudng
10% YoY.

Mac du vay, cau chuyén thanh ly cdng Nam Hai Binh Vi (NHBV) c6 thé la xuc téc cho gia ¢6 phiéu
trong ngdn han. Théng tin cdp nhat gan nhat cla chdng t6i la GMD da nhan dat coc va co thé sé
hoan tat thuong vu trong Q1/2023. Nhu vay, néu thuong vu dugc hién thuc hda, GMD c6 thé sé ghi
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nhan Igi nhuan dét bién trong Q1 noi riéng va ca nam 2023 ndi chung. Bén canh dé, dong tién ti
ban cang sé giup GMD c6 thém ngudn vén bd sung cho viéc xay dung GML giai doan 2.

Trong Q4/2022, FPT (GMT: 107.300 déng) ghi nhan doanh thu 13.053 ty déng (+22% YoY). Trong
d0, khi CNTT tang truéng 21% YoY véi dong luc dén tir méang dich vu CNTT quéc té. Viéc phat sinh
chi phihoat déng va chi phi du phong cao trong ky khién bién LNTT cla mang CNTT sut gidm manh
va anh hudng dén két qua tang truéng LNTT chung. T6c d0 tang trudng LNTT do vay dat 13% Yoy,
tuong ing 1.989 ty déng, thap hon t6c d6 tang trudng doanh thu. Ly k& ca nam 2022, FPT van duy
tri dugc muc tang truéng LNTT hai chi s6, dat 21% YoY, [én 7.654 ty dong.

Trién vong kinh té thé gidi kém kha quan c6 thé tiép tuc dnh hudng bién lgi nhuan cda FPT trong
nam 2023 khién tang trudng lgi nhuan du bdo sé giam toc so véi muc tdng trudng clla nam 2022.
Du vay, FPT van la mot trong nhiing sé it doanh nghiép I6n ma ching t6i cho rang c6 kha nang duy
tri muc tang trudng Igi nhan cao so véi binh quan toan thi trudng. Do d6, khi cé nhip diéu chinh
dién ra, NDT vGi muc tiéu ndm gilr ba thang c6 thé can nhic tich lay cé phiéu nay.

Xu hudng tang gia dudng sé hé trg KQKD ctia QNS (GMT: 40.800 d6ng) trong nira dau 2023. Trong
Q4/2022, mang dudng ghi nhan muc tdng doanh thu va lgi nhuan gop lan lugt la 7% YoY va 21%
YoY, nhg tang ca san lugng va gia ban sau khi c6 thué chéng ban pha gia dudng. Ching téi cho
rang tac dong tich cuc clia thué nay sé ti€p tuc ho trg gid ban dudng trong nira dau 2023. Theo d6,
lgi nhuan Q1/2023 clia mang dudng sé tang trudng kha quan trén muc nén thap cung ky, bu dap
cho sy kém sac clia mang sira. Tyu trung, ching téi ky vong lgi nhuan hop nhat ctia QNS trong
Q1/2023 c6 thé tang trudng it nhat 10% YoY. Gia ¢8 phiéu hién tai dang cho muic ty sudt c6 tuc hap
dan. VGi muc ty suat ¢ tuc tién mat 8%/nam theo gia thi trudng, QNS c6 thé 1a mét su lua chon an
toan cho nha dau tu trong boi canh bién dong cua thi trudng.

Bang 6: C6 phiéu ua thich nam 2023

Tang truéng |
LNST CD me (%, |

Gia Vung ang truéng DT
: : (%, YoY)

Beta 6
Q4 : Hien  TB2017- en | TB2017- théng (x)
: 5 ‘ 5 2022 2022 @i 19 @i 19 '

GMD | 15973 | 53.000 | 4548 53300 27 221 27 211 161 194 23 22 08
FPT = 89.846 @ 81.900 | 72-74 | 107.300 | 21,8 | 234 218 234 | 169 16,1 43 3,7 0,7
QNS | 13180 | 36924 | 3536 | 40.800 | 249 | 126 249 126 103 Na. 18 N.a. 11
MWG = 73.022 |  49.900 | 4245 | 61900 @ -154 85 -154 85 178 591 31 2,0 11
PNJ | 28044 @ 85500 |  78-80 | 107.000 = 169 @ 733 169 | 733 152 184 | 33 47 0,7
KDH | 19068 | 26600 @ 2224 37300 | 1092 | -221 . 1092 | -221 . 172 14,6 16 16 17
NLG | 10677 | 27800 | 2223 | 27000 | 631 -166 631 -166 188 8,2 12 15 23
STK | 2491 | 30450 2628 32500 | -135 35 -135 35 94 109 16 1.8 0,7
DBD @ 3060 | 41000 | 3839 | 45000 149 | -02 14,9 02 126 133 23 2,4 0,2
KBC | 17655 23000 | 2021 | 25000 | -1269 | -775 -1269 | -775 102 109 1,1 1,1 2,0
LHG | 1128 | 22550 | 2021 | 33000 61,9 -195: 619! -195: 56 65 07 09 15
ACB = 84436 25000 | 2223 | 30000 & 327 222 327 222 62 76 14 14 1,0
CTG | 140328 | 29200 | 2426 | 27.300 | 242 | 215 242 215 83 184 13 14 11
MBB | 85919 | 18950 | 1617 | 22000 | 162 | 234 162 | 234 49 7,0 1,1 1,1 13
VCB | 428766 | 90600 |  83-85 | 90200 @ 255 200 | 255 200 143 27,1 3,1 45 0,9
VPB | 123523 18400 | 17-17.5 | 20800 | 153 | 305 1531 305 68 5,1 13 1,1 1,1
DRC | 2602 | 21900 2021 | 31000 -164: 11,9 -164: 11,9 84 13,7 14 15 12
GEG | 4749 | 14750 1314 | 15700 | 120 | 516 120 516 151 13,1 1,1 12 1,9
HND | 6823 13646 | 12513 16900 09 164 09 1641 120 Na. . 1,1 N.a. 14
PC1 6369 | 23550 | 2022 | 26.000 90 -152 90 152 | 142 8,2 12 09 25
HPG | 123855 . 21300 | 18195 | 21300 @ -422 55  -422 55 146 46 13 0,9 16
HSG | 8672 14500 1112'0(; 14400 | -532 | -1000 | -532 | -1000 | -81 146 09 08 2,0
PVD = 10923 19650 | 17-18 | 21.500 94 | 359 94 359 | -111,0 7451 08 0,5 16
VNM | 160300 | 76700 |  70-73 | 93.800 47 16 4,7 16 188 12,1 54 4,9 05
FMC | 2406 @ 36800 |  34-35 | 45000 @ -162 97 | -162 97 78 82 13 19 12

Nguén: CTCK Réng Viét
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DANH SACH €6 PHIEU QUAN TAM

VHTT Gia muc Gia nhuan 2022F 2023F PE PE PB s:‘;'t +/-Gi& 1 (;1:‘:::
(triéu i @3/2!2023 ky Khuyén nghi +-DT +/- +/-DT +/- 2022F 2023F h!én <6 tiic nam (%) (nghin
USD) (déng) vong (%) LNST (%) LNST (x) (x) tai (x) (%) USD)
(%) (%) (%)
LHG HOSE 54 33.000 22.550 55% Mua 21,5 48,5 -6,2 -32,2 16,1 70,5 6,0 3,5 0,8 8,4 -47,7 122,8
DRC HOSE 120 31.000 21.900 47% Mua 20,1 134 18,3 79 54 12,7 9,2 8,2 1,4 55 -12,0 277,6
KDH HOSE 875 37.300 26.600 40% Mua -17,4 4,3 -25,7 20,0 18,4 -6,0 13,6 14,0 1,7 0,0 -38,4 4.612,2
BFC HOSE 44 20.800 16.750 36% Mua 42,2 64,5 20,4 -7,1 -34 -8,8 52 6,6 0,9 11,9 =271 83,5
PHR HOSE 269 54.000 43.450 33% Mua 19,0 -49,8 -13,1 120,3 4,8 -24,4 56 74 1,9 9,2 -36,5 1.125,8
FPT HOSE 3.995 107.300 81.900 33% Mua 19,5 22,5 19,0 31,8 19,9 18,7 15,8 13,3 4,4 24 14,3 4.903,9
HND UPCOM 303 16.900 13.646 31% Mua -16,9 -69,5 17,6 67,9 3,7 30,6 9,7 74 1,1 7,3 -23,2 83
FMC HOSE 108 45.000 36.800 28% Mua 17,8 18,1 171 22,6 4,0 9,2 74 6,7 1,3 54 -22,3 89,7
PNJ HOSE 1.290 107.000 85.500 27% Mua 12,0 -3,4 63,1 66,5 6,5 79 12,1 12,0 35 23 18,6 2.162,4
VNM HOSE 7.027 93.800 76.700 27% Mua 2,2 -51 2,6 -5,8 6,6 15,2 18,0 15,6 54 50 -2,3 7.589,2
MWG HOSE 2.968 61.900 49.900 27% Mua 13,3 25,0 13,2 -13,0 0,7 22,5 17,2 14,3 2,9 3,0 -29,4 6.985,2
PVT HOSE 302 23.300 19.000 25% Mua -0,2 -0,5 23,0 294 -1,1 -7,0 7,7 8,2 1,2 2,6 0,9 1.868,5
MSH HOSE 111 40.000 34.000 24% Mua 24,5 90,8 11,9 -19,8 -3,1 1,7 74 7,3 1,6 59 -31,8 154,4
HAX HOSE 46 20.900 17.350 23% Mua -0,3 28,2 21,5 69,9 6,3 -13,2 3,7 4,3 1,2 29 -22,5 363,0
DPR HOSE 106 65.800 56.000 23% Mua 6,7 152,0 11,4 12,3 -10,4 -15,9 50 59 1,0 54 -9,5 252,7
ACB HNX 3.837 30.000 25.000 20% Tich lay 29,7 25,0 17,6 46,8 12,2 58 6,1 5,7 1,5 0,0 -5,8 5.231,8
HDB HOSE 2.046 21.800 18.350 19% Tich lay 21,6 42,5 30,5 34,4 17,7 9,6 4,7 4,3 1,3 0,0 -24,6 2.878,9
QNS UPCOM 563 40.800 36.924 19% Tich lay 13,0 17,9 9,9 1,0 6,0 9,9 9,0 8,2 1,8 8,1 -18,9 371,8
NT2 HOSE 362 29.400 26.900 19% Tich lay 1,1 -14,6 45,0 42,8 -1,1 -6,0 10,4 11,1 1,9 9,3 37,8 868, 1
TCB HOSE 4.510 33.000 28.000 18% Tich lay 371 46,4 16,8 19,4 9,4 -3,0 4,6 4,7 0,9 0,0 -44,3 10.899,5
TNG HNX 73 17.200 15.300 18% Tich lay 0,2 0,5 241 27,0 -6,2 -74 51 6,0 0,9 52 -34,5 1.240,2
MBB HOSE 3.866 22.000 18.950 16% Tich lay 35,0 53,7 18,0 42,2 12,4 8,3 4,4 4,1 1,2 0,0 -30,4 10.239,1
FRT HOSE 381 80.300 70.600 15% Tich lay 53,4 1.695,1 29,7 -11,9 22,5 79 21,4 19,8 4,4 1,4 26,7 3.112,8
ACV UPCOM 8.087 96.600 84.934 14% Tich lay -38,4 -90,8 176,3 780,9 21,0 -9,5 25,3 27,9 4,2 0,0 -1,9 512,2
HDG HOSE 365 35.900 32.000 12% Tich lay -23,2 11,3 -8,5 29,9 1,4 0,4 6,7 6,9 1,5 0,0 -31,8 2.673,8
IMP HOSE 167 63.000 57.500 12% Tich lay -7,5 98 22,1 17,4 8,3 8,1 19,6 18,2 2,0 2,6 -23,6 174
DPM HOSE 746 40.700 42.600 12% Tich lay 64,7 349,6 39,6 78,2 -22,2 -46,5 3,0 5,6 1,2 16,4 18,0 3.504,2
PC1 HOSE 308 26.000 23.550 10% Tich lay 47,4 36,8 -14,4 -41,0 20,3 62,8 17,3 10,7 1,4 0,0 -11,2 1.796,9
DBD HOSE 132 45.000 41.000 10% Tich lay 24,0 19,8 -5,3 17,0 13,0 13,3 14,3 15,1 2,2 0,0 53 254,5
PVD HOSE 509 21.500 19.650 9% Tich lay -23,7 -89,6 33,4 N/A 5,7 N/A -65,1 34,5 0,8 0,0 9,1 4.557,3
GEG HOSE 232 15.700 14.750 9% Tich lay -7,5 9,4 53,4 38,6 2,6 -2,8 12,7 14,2 1,2 2,7 -26,1 693,4
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Loi

VHTT Gia muc Gia nhuan ) 2023F PE PE PB s:‘;'t +/-Gi& 1 ?:‘::;2
(triéu ti»éu @3/2!2023 ky Khuyén nghi +/-DT +- 2022F 2023F hién & tiic nam (%) Tl
UsD) (dong) (dong) vong (%) LNST (%) (x) tai (x) (%) )
(%) (%)
KBC HOSE 867 25.000 23.000 9% Tich lay 100,3 198,7 -30,7 287,0 77,2 -38,4 5,8 9,4 1,2 0,0 -35,7 7.645,1
STK HOSE 112 32.500 30.450 8% Tich lay 15,7 94,2 71 -12,0 6,3 15,1 10,2 838 1,7 1,6 -30,3 50,1
VHC HOSE 567 70.500 67.000 8% Tich lay 28,7 56,2 56,2 108,2 -14,8 -30,8 55 79 1,7 3,0 19,3 1.634,6
PPC HOSE 201 14.300 14.250 7% Tich lay -51,0 -71,5 32,5 26,0 39,7 50,0 16,6 11,1 09 6,3 -34,8 48,3
REE HOSE 1.156 77.000 72.400 6% Tich lay 3,0 139 46,4 49,0 -3,1 -39 9,3 9,7 1,7 0,0 25,8 1.547,1
SCS HOSE 300 76.500 72.900 5% Trung lap 21,1 21,6 10,4 12,4 11,8 13,5 12,1 10,5 4,8 0,0 -10,4 132,6
MSN HOSE 6.277 101.400 96.700 5% Trung lap 14,8 593,9 -11,8 -57,5 4,7 -18,5 37,8 46,4 55 0,0 -14,5 7.096,0
HPG HOSE 5.604 21.300 21.300 5% Trung lap 66,1 156,6 -6,9 -72,0 -7,8 53,6 11,9 7,8 1,3 4,7 -30,8 28.809,3
GMD HOSE 697 53.300 53.000 3% Trung lap 23,1 65,4 16,9 714 9,3 10,8 15,2 15,2 2,3 2,3 26,4 1.573,8
VPB HOSE 5.694 18.800 18.400 2% Trung lap 13,5 13,4 30,5 66,2 55 -7.9 6,3 71 14 0,0 -20,4 20.325,8
NLG HOSE 489 27.000 27.800 1% Trung lap 134,8 28,3 -15,4 -67,7 63,1 334,1 45,5 10,3 1,3 3,6 -40,3 2.659,2
VCB HOSE 18.967 90.200 90.600 0% Trung lap 15,7 18,8 14,4 15,5 87 6,6 17,0 16,0 3,2 0,0 33 5.329,6
HSG HOSE 404 14.400 14.500 -1% Trung lap 88,2 183,7 -12,1 -94,3 -30,6 70,1 34,5 21,9 0,9 0,0 -38,7 7.588,3
ELC HOSE 33 11.400 12.400 -3% Trung lap -17,8 0,5 21,2 -14,1 10,5 2,8 16,0 15,6 09 4.8 -333 113,9
PGI HOSE 131 24.800 26.900 -3% Trung lap 1,3 101,2 3,0 -26,1 13,8 15,4 9,3 74 1,7 4,5 23,1 9,3
CTG HOSE 6.392 27.300 29.200 -7% Giam 17,4 3,0 21,6 13,0 43 58 12,6 11,9 14 0,0 -17,3 7.062,5
PVS HNX 534 21.500 23.900 -7% Giam -29,5 -3,5 3,8 4,3 7,6 0,5 20,2 20,1 1,0 2,9 -2,4 6.439,1
HAH HOSE 119 32.500 37.300 -9% Giam 64,1 2221 28,7 87,2 -14,5 -35,6 34 53 1,2 4,0 -12,7 2.793,9
BID HOSE 9.949 37.400 43.150 -13% Giam 24,7 48,1 12,5 81,3 6,9 49 14,2 14,5 2,3 0,2 -5,9 3.222,3
CMG HOSE 283 36.500 42.400 -14% Giam 21,4 36,9 14,4 14,3 15,7 36,0 23,2 17,0 2,8 0,0 18,9 131,6
TCM HOSE 179 39.800 47.450 -15% Giam 1,9 -48,2 19,3 85,9 -4,5 -1,1 16,3 16,5 2,1 11 -12,9 1.291,9
0CB HOSE 1.123 15.800 18.800 -16% Giam 11,3 24,6 -9,9 -31,6 13,9 10,3 9,0 8,5 1,0 0,0 -32,0 1.131,1

Nguén: CTCK Réng Viét; di liéu tai ngay 03/02/2023
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Bdn bdo cdo ndy dugc chudn bi cho muc dich duy nhét la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bét ky dé nghi hay huéng dén mua bdn chimg khodn cu thé
ndo. Cdc quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc va hoan cdnh cu thé cia
tiing nha dau tu. Ngodi ra, nha ddu tu cng y thic ¢ thé cé cdc xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo

cdo nay nhu mét nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh ddu tu'va phdi chiu toan bé trdch nhiém déi véi quyét dinh ddu tu cda chinh minh. CTCK RONG VIET tuyét

d6i khéng chiju trdch nhiém déi véi toan b hay bdt ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i vai viéc sit dung toan bo hodic ting phan théng tin hay y kién

nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo ndy déu la quan diém cd nhdn cdia ngudi phan tich. Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp ndo cua ngudi phén tich

lién quan truc tiép hodic gidn tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc CTCK RONG VIET thu thdp tirnhiing nguén ma chiing téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching téi khéng dam bdo réing
nhing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid cta ching téi c6 gid tri dén ngdy ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma

khéng cdn bdo cdo trudc.

Ban bdo cdo nay duoc giit ban quyén va la tai san ctia CTCK RONG VIET. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bdt ky trudng hgp nao ma khéng c6 su
déng y cia CTCK RONG VIET déu trdi ludt. Ban quyén thuéc CTCK RONG VIET, 2023.
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