RONGVIET

SECURITIES

Nhat ky tu van

e  Cau chuyén thoai vén ctia SCIC tai VNM

e Cap nhat nhanh vé TCTCP Van tai dau khi (PVT - HSX)
Cau chuyén thoai vén cta SCIC tai VNM
Théng tin dugc cac chuyén gia va dai dién Nha nudc trao d6i vao cudi tuan qua tai Dién dan M&A

Viét Nam nam 2015 da “ham néng” thi trudng trong tuan giao dich thi hai cla thang 8. Déi vai
; NDT thudng xuyén theo déi cac théng tin xoay quanh trién vong ndéi room va tién trinh téi cau trac
THU HAI doanh nghiép nha nudc (DNNN), théng tin mai nhat va tao ra ky vong dot bién déi véi dién bién
thi trudng c6 1& 1a phat biéu cta 6ng Bang Huy BPong — Thi trudng Bé KH&DT vé 16 trinh thoai von
nha nudc tai CTCP Sira Viét Nam (VNM- HSX). Nhitng nam gan day, cau chuyén nay tén khéng it
gidy muc clia bao chi va cac nha phan tich, tuy nhién, hé 16 maéi nhat cho thdy moét su thay déi vé
mat dinh huéng la “Téng Cong ty Dau tu va kinh doanh vén nha nudc (SCIC) sé phai dé xuat 10
trinh rat dan vén nha nudc tai VNM”. K& ti sau nghi dinh 2344 dugc Chinh phl ban hanh vao
thang 12/2013, VNM van la cong ty thudc nhom SCIC sé duy tri ¢ phan ndm gilt cing véi 3 doanh
nghiép khac la FPT Telecom (FTC), VNR va DHG. Trai qua hon 1,5 nam, dinh huéng nay déi véi SCIC
van khéng hé thay d&i. V&i mot doanh nghiép da tao ra thanh tuu 16n cho khodn dau tu cda Nha
nuéc nhu VNM trong nhiéu ndm va hién dang chiém gilr ty trong rat I6n (~48.500 ty dong) trong
téng gia tri danh muc dau tu ctia SCIC, khéng kho hiéu dé két luan rang thong tin trén da gidp 8
phiéu VNM tang kich tran trong phién giao dich dau tuan ngay sau khi théng tin trén dugc tiét 16.

A h A Trong tai chinh, c6 mot ly thuyét dau tu la Mosaic - la phuong phép thu thap nhiéu manh ghép
Cau C Uy,en nhé dé dua ra khuyén nghi vé mot doanh nghiép cu thé. Théng tin trén thoat nhin |a dinh huéng
20 A 2 dugc nhiéu nha dau tu trong dgi, tuy nhién, ching t6i cho rang day la mét 16 trinh (néu co) thi
thodi von cuaa  °'ocrMe e o 9 clol, tuy MIEN, ching TO1 cho reng cay 1a man o frnh e <0 ¥
cling sé mat thdi gian sau khi nhin lai qua trinh tdi cau trdc DNNN n6i chung, 10 trinh thoai von cla
SCIC tai VNM” ZEIC néi riéng va chi tiét han la cau chuyén vé quan tri doanh nghiép ctia VNM trong thai gian gan
ay.

e V& trién vong nGi room - xét tir goc d6 cac doanh nghiép niém yét ma nha nudc dang
nam git phan 16n von: Theo chia sé tai dién dan, trong thang 8, ca quan quan ly sé gap
rut hoan tat van ban hudng dan lién quan dén Nghi dinh 60. Tuy nhién, quyét dinh nai
room vai ty 1& bao nhiéu la do PHCD quyét dinh, nhu vay, néu tién d6 nhu cong bé, thoi
diém thich hgp dé nhan dién co hoi md room cho NBT nudc ngoai la trong nta dau nam
2016. Riéng doi vai VNM, hién tai, SCIC chi phéi 45% von tai Cong ty, nha lai 1 nam trudc,
quan diém cua lanh dao SCIC déi véi viéc thodi von nhu sau: “Cling ¢ moét s6 don vi Tha
tudng yéu cau téng céng ty thoai vén, song SCIC phai can nhic lai b&i c6 mot sé don vi
tinh hinh kinh doanh rat hiéu qua sau 8 nam ndm gilt. Quan diém ca SCIC la nhimng
nganh nghé, linh vuc lam an hiéu qua sé dau tu lau dai.” Cudi thang 7/2015, Céng ty
TNHHMTV Dau tu SCIC (SIC) - céng ty con clia SCIC, cdng b ban 822.700 cp VNM (~0,08%
vén diéu 1) c6 thé dugc xem la mot su chuyén bién. Tuy nhién, ching téi cho réng day la
mot sy thay déi rat nhd vé mat hanh déng, déng thai, du &m nhing thay déi sau DHCD
thudng nién nam 2015 khién chdng téi nghi rang xac suat cao la SCIC van sé tiép tuc
dong hanh véi VNM.

e V& 6 trinh thodi vén clia SCIC: Cudi ndam 2013, SCIC ndm gilr c6 phan tai 361 doanh

+84 86299 2006 | Ext: 1309 nghiép. Nam 2014, SCIC dat muc tiéu thodi von tai 290 doanh nghiép, tuy nhién, SCIC chi

thoai von dugc 76 doanh nghiép (~26,3% ké& hoach). Nam 2015, SCIC dat muc tiéu thoai

vOn tai 229 doanh nghiép, tinh dén cudi Q1/2015, ké hoach trén chi thuc hién dugc 9,6%.

TU dau thang 7/2015, mét loat thédng bao ban ddu gia ¢ phan dugc cong b cho thdy

viéc rdo riét thuc hién muc tiéu cia nam 2015. Nhan dinh chung déi véi két qua 16 trinh
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thoai von clia SCIC la c6 thé khong dat vé mat sé lugng nhung gia tri thu vé sé cao hon
gid tri s6 sach. 1 nam trudc, ching ti cling c6 ghi lai quan diém cuta dai dién SCIC ddi véi
16 trinh trén “Céi gi lam dugc sé lam ngay. Dé lam trudc, kho sé tiing budc thuc hién dé
dat muc tiéu.” Chung t6i nghi rang VNM la mét trudng hgp kho, néu SCIC thuc sy mudn
thoai vén tai VNM, 16 trinh sé con rat xa.

T6ng keét lai, viec dua ra nhiing 1ap luan trén ching téi cho rdng hiéu ting VNIndex tang hon 10
diém trong phién giao dich dau tuan véi hang loat c6 phiéu trong danh muc ctia SCIC cé mic ting
diém kha 1a mét hiéu (ng tdm ly ngan han. Diéu nay da Iap di I3p lai nhiéu Ian trén thi trudng
chung khoan Viét Nam. Cho du la ngan han nhung mat tich cuc ctia théng tin cho thay ky vong vé
viéc ngi room, vé ca héi tham gia dau tu vao cac doanh nghiép nha nuéc nam gilr phan vén 1én
ma kinh doanh hiéu qua ciia NPT trén thi trudng ching khoan Viét Nam la rat rat lon.

Cap nhat nhanh vé TCTCP Van tai dau khi (PVT - HSX)

Cudi tudn qua, chuyén vién nganh ctia chidng téi c6 tham du budi “Gap g& chuyén vién phan tich”
do TCTCP Van tai dau khi (PVT- HSX) t8 chuc. Lugc trich mét s6 chia sé ti chuyén vién nganh,
ching téi dugc biét tinh hinh hoat déng kinh doanh c6t 16i (van tai) trong nlta dau nam ctia PVT
kha én dinh. Déng thai tdn dung dién bién gia dau tho thap, san lugng nhap khiu cdc mat hang
(dau thé, xang dau va LPG) tang cao gilp hiéu suat khai thac clia d6i tau cai thién. Trong 6 thang
2015, Nha méy loc ddu Dung Quét da nhap khau 3,4 triéu tdn dau thé, tuong ducng 63% tng san
lugng clia ndm 2014. Ngoai hoat dong hiéu qua cta doi tau, hai thay déi trong hoat ddng kinh
doanh chiing téi cho rang la tich cuc gém: (1) hoat d6ng van chuyén than bat dau tir Q4/2014 cho
Nha may nhiét dién Viing Ang c6 thé mang vé khoadng 500 ty déng doanh thu trong nam 2015; (2)
tur thang 05/2015, PVT bat dau dua vao khai thac FSO Pai Hung va ky hgp déng O&M chinh thtic
cho FPSO Mé Chim Séo, do hoat ddng FSO 8n dinh véi bién loi nhuan cao nén da déng gép tich
cuc vao KQKD tir quy 2/2015. Téng két 6 thang dau nam, doanh thu hoan thanh % k& hoach nam
song PVT da hoan thanh dugc ~89% ké& hoach Igi nhuan. Trong nita cudi nam, cong ty du kién két
qua kinh doanh c6 thé tuong duong nam 2014, Chuyén vién nganh danh gié viéc gitr dugc muc Igi
nhuan tuong ducng nam trudc la diém tich cuc bdi ndm 2015, PVT khéng ghi nhan Igi nhuan
(~100 ty d6ng) tir ban tai san nhu cung ky.

Bang: KQKD 6T dau nam 2015 va trién vong ca nam

TH2014  6T2015 KH2015 6T2015/ Du kién So véi
KH2015 TH2015 TH2014

DTT HN (ty dong) 5.623 2.532 5.085 49,8% 5.594 -0,5%

LNTT HN (ty déng) 486 215 241 89,2% 500 2,9%

DTT Cty me (ty dong) 1.991 1.030 2.036 50,5% 2.240 12,5%

LNTT Cty me (ty dong) 313 152 145 105% 350 11,8%

BVPS (déng) 12.236 12.576 na na 12.805 na

EPS (d6ng) 1.333 1.411 na na 1.373 na
Nguén: PVT

Bén canh tinh hinh hién tai, diém chuyén vién nganh danh gia lac quan hon ca sau budi trao ddi
vGi doanh nghiép chinh 1a trién vong trong trung va dai han ctia Céng ty dua trén mét s6 ca s&
sau:

(1) Quyét dinh TTCP vé viéc gil ti 1é s& hitu 51% cta PVN tai PVT la cam két quan trong dac biét
cho su phat trién HDSXKD va co hoi tham gia cac du an I6n sau nay cda PVN (5 NM nhiét dién than
c6 vén dau tu cda PVN).

(2) Nang luc loc héa dau Viét Nam mé rong (Nghi Son (2017), Dung Quat ma réng (2018)...) dong
nghia véi nhu cau nhap khiu va van tai dau thé tang. Do d6, PVT, véi vi thé cGia minh, sé ddm trach
viéc van chuyén san lugng dau thé tuong (ing vGi phan vén gép clia PVN tai cac du an loc héa dau.
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(3) Linh vuc FSO va FPSO tuy chi méi tham gia nhung PVT c6 Igi thé vé doi tau dau thd 16n nén
hoan toan c6 thé hoan cai sang dung lam kho néi FSO.

(4) PVT dang g6i gon/thodi vén ngoai nganh nham phat trién hoat dong kinh doanh cét 16i, diéu
nay gian ti€p hé trg KQKD clia cdng ty thong qua co hoi hoan nhap cac khoan du phong tai cac
cong ty con.

Hién tai, PVT dang giao dich tai ving gia 6n dinh v&i P/E trailing khodng 9x. Vi trién vong mé&
rong hoat dong kinh doanh trong thai gian tdi, ching téi cho rang PVT dang dugc quan tam trong
dai han.

Phu luc: Top 20 doanh nghiép trong danh sach dau tu cta SCIC

Vén Thi gia

Vén o R Gia tri thi
R x diéu lé T! lé nh'a bt tru‘dné cia

STT Tén DN Ma CP ty : nairc:\ n(t:'?c ((f(;)/r;gs)/ khoan dau tu
déng) 9 da:g) 2015  (10/08/2015)

1 cong ty c6 phan sira Viét Nam VNM 10.064 45,06% 4535 107.000 48.523
2 Téng cong ty 6 phan Xu&t nhap khdu va xay dung Viét Nam VCG 4417  57,79% 2.553 13.500 3.446
3 CTCP Nhiét dién Quang Ninh NDQN 4.500 11% 514 na na
4 CTCP vién thong FPT FTC 997 50% 500 na na
5 CT TNHH1TV dau tu SCIC (SIC) SIC 500 100% 500 na na
6 CTCP Thuy dién Vinh Son S6ng Hinh VSH 2.062 24% 495 14.200 703
7 CTCP Nhiét dién Hai Phong NDHP 5.000 9% 450 na na
8 TCT c6 phan Tai bao hiém Quéc Gia Viét Nam VNR 1.311 31,05% 407 23.800 969
9 Téng cong ty c6 phan Dién T va Tin hoc Viét Nam VEIC 438 88% 385 na na
10 TCT c6 phéan Bao Minh BMI 755 50,70% 383 22.000 842
11 Cty CP Dugc Hau giang DHG 872 43,42% 378 74.500 2.820
12 Tap doan Bao Viét BVH 6.804 3,26% 222 50.000 1.109
13 Céngty c6 phan Nhuya Thiéu Nién Tién Phong NTP 563  37,10% 209 47.000 982
14 CTCP Ha tang va Bat dong san Viét Nam VIID 336 48% 160 na na
15 Congty cb phan FPT FPT 3440 4,19% 144 48500 699
16 CTCP Nhua Binh Minh BMP 455 29,51% 134 96.000 1.288
17 Céngty c6 phan Khoang san va Bau tu Khanh Hoa Minexco 140 89% 125 na na
18 T6ng CTCP Pau tu xay dung va thuong mai Viét Nam Constrexim 264  46,11% 122 na na
19 CTCP Qudc té Hoang gia RIC 899 13,28% 119 10.000 119
20 CTCP Khodng san va Xay dung Binh Duong KSB 180  50,05% 920 28.000 252
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

VN-Index tiép tuc tang phién thi hai lién tiép, véi muc tang kha
manh (+10,77 diém tucng ducng 1,78%), déng cla tai 614,53.
Tuy nhién thanh khodn chi dugc cai thién nhe, véi chi 85 triéu c8
phi€u khdp lénh (+13%).

Sau 4 phién giao dich tai vung hé trg 600 diém thi VN-Index da
bat tdng manh trd lai. Tuy vay kha nang ti€p tuc tang ctia VN-
Index van con bo ngo, bai rat cé kha nang day la hién tugng phuc
hoi ky thuat khi VN-Index ki€ém nghiém lai nguéng hé trg bi pha
truéc doé (vung 615 diém, tuong Ung véi dudng EMA(26)).

Nhin réng ra, khi VN-Index da gidm tir ving 640 diém vé 600
diém thi rui ro da giam di rat nhiéu. Néu VN-Index xuyén thing
ngudng hé trg 600 diém thi sé sém dugc nang d& b dudng
SMA(200), tuang Ung véi 580 diém. Do vay ching téi cho rang,
vling xung quanh 600 diém la viing hgp ly dé nha dau tu tich lay
¢6 phiéu cho muc tiéu trung dai han.

Cac tin hiéu ky thuat sau mét thai gian giam manh thi da cé su
phuc hoi nhe trg lai. Chi bao Stochastic da bat tang khi cham
vlung qua ban.

SAN HNX:

HNX-Index tdng nhe 0,53 diém (tucng duong 0,63%), dong cuia
tai 84,41. Thanh khodn ciing van & muc thap, vdi 36,5 triéu cd
phiéu khap [énh (+18%)

Tuong tu VN-Index, HNX-Index ciing c6 xu huéng phuc hoi dé
kiém nghiém lai viing hé tro da bi thang trudc dé (tuong ducng
84,5-85 diém). V&i thanh khoan thap trong nhiing phién via qua
thi c6 thé thady HNX-Index van trong xu hudng gidm, va nhing
phién phuc héi chi la tam thdai.

Cac chi bao ky thuat dang phuc hoi nhe va c6 xu hudng di ngang,
cho thay nhip gidm manh trudc d6 dang chiing lai.

Xu hudng tang clia HNX-Index sé trG nén rd rang néu nhu chi s6
nay vugt dugc vung 85 diém véi khdi lugng thuyét phuc.

Khuyén nghi: Hai chi s6 cung phuc héi kha manh khi ti€p can
cac vung hé trg, tuy vay thanh khoan thap chua mang lai su an
tdm cho nha dau tu. Nha diu tu cé thé gidi ngan tai cac vung
gia thap cho muc tiéu trung dai han, khéng can thiét mua dudi
trong cac phién tang diém.
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DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma _?_:_a Khuyén nghi Ngay mua iI:a ::A:u :nuc 3'; ;‘ uc cGa"::If) Ngay ban s::‘ L&i/16 Ky han
NNC 51,5 Nam giir 20/07/2015 51,0 60,0 46 0,98% Dai han
TNG 27,5 Nam giir 06/07/2015 264 30,0 24 4,17% Trung han
VIC 43,5 Nam giir 22/06/2015 40,4 45,4 37,4 7,67% Trung han
CTG 21,9 Ban 15/06/2015 19,8 22,0 18,5 31/07/2015 22,5 13,64%  Trung han
TS4 9,3 Ban 05/06/2015 9,4 11,0 8,8 06/08/2015 9,2 -2,13%  Trung han
CcvT 22,5 Nam giir 29/05/2015 211 23,8 19,3 6,64% Ngan han
DPM 32,0 Nam giir 21/05/2015 29,5 31,5 27 8,47% Ngan han
PLC 34,2 Nam giir 05/03/2015 29,9 35,2 26,2 14,38%  Trung han

- Gia mua cta danh muc khuyén nghj dau tu dugc tinh theo gia déng clia. Gia ban c6 thé la gia muc tiéu, gia cat 16 hodc gid dong clra tuy ting trudng
hop cu thé.

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

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cac mic gia cling sé dugc diéu chinh tuang (ng.

- Kyhan:“ngan han” la dugi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” 1a trén 03 thang.
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VNINDEX 1,78% 614,53 VN30 1,82% 649,99 HNXINDEX 0,63% 84,41
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat céng nghiép
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BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu
LCG - Khai dau chu ky méi 16/07/2015 Tich [dy - Trung han 9.500
PVD - Vi thé t8t trong nganh song con qué sém dé ky vong tang trudng trd lai 14/07/2015 Theo doi

PGS - Thi diém thuan lgi cho tang trudng 10/07/2015 Mua - Trung han 27.000
DNP - Bong lyc tang trudng mdi t nganh nudc 09/07/2015 Mua - Dai han 21.900
BMI - Thuang hiéu va thi phan tao nén Igi thé canh tranh 08/07/2015 Tich Iay - Dai han 22.800

Vui long xem chi tiét tai http.//www.vdsc.com.vn/vn/companyReport.rv?categoryld=302

THONG TIN CHUNG CHi QUY

Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén moét dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giatrigiaodich) (% gia trigiaodich) 9duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véi ky
gia ky truéc trudc
VFF 07/07/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 11.750 11.729 0,18%
VEOF 07/07/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 10.022 9.821 2,05%
VF1 16/07/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 23.097 23.391 -1,26%
VF4 15/07/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 10.591 10.578 0,12%
VFA 10/07/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.579 7.426 2,06%
VFB 10/07/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.233 12.211 0,18%
ENF 10/07/2015 0% - 3% 0% 11.584 11.424 1,40%
MBVF 09/07/2015 1% 0%-1% 10.530 10.563 -0,31%
MBBF 08/07/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.157 12.133 0,20%
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HOI SG TAI TP. HCM
Tang 1-2-3-4 toa nha Viet Dragon
141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TP. HCM

+ 84 86299 2006
0 + 84 86291 7896
e info@vdsc.com.vn
@ www.vdsc.com.vn

CHINHANH HA NOI

2C Thai Phién, Q. Hai Ba Trung, Ha Noi
+ 84 4 6288 2006

+ 84 4 6288 2008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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CHINHANH NHA TRANG
50 Bis Yersin, Tp. Nha Trang, Khanh Hoa
+ 84 058 3820 006

+ 84 058 3820 008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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CHI NHANH CAN THO
08 Phan Dinh Phung, Q. Ninh Kiéu, Tp. Can Tho
+840710381 7578

+84 07103817789
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng 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 cy thé cta tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic 6 thé cé cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cta ban
bdo cao nay.Nha dau tu nén xem bdo cado nay nhu mot ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai
quyét dinh dau tu clia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc sir dung toan bd hoac tiing phan théng tin hay y kién nao cta ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhiing ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng téi
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong dénh gia cda ching téi cé gia tri dén ngay
ra bao cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hoic stia d6i trong bat ky trudng hap
nao ma khong c6 su dong y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai lugt.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.
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