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e Batngd phan khéi cudi phién

e CapnhatDHG
Bat ngd phan khéi cuéi phién
Phién hoi phuc manh cudi phién. Hon 75% thdi gian giao dich cla hém nay chim trong séc d9,
tham chi c6 th&i diém, VNIndex gidm hon 1,18%. Tuy nhién, vao gan cuéi phién chiéu, nhg hiéu
Ung tdm ly ca c6 phiéu vén héa Idn, tiéu biéu nhu: BVH, VCB, BID, VNM, FPT...., hang loat ¢& phiéu
trong nhém VN30 da déng loat tang diém, véi s6 ma tang/sé ma gidm |a 18/4. Do dé, VN30 va
VNIndex déu déng clta tdng manh lan lugt 1,65% va 1,87%.

Tuy nhién, thanh khoan van chua cho thay luc cau da manh tré lai. KLGDKL trén HSX hém nay
van duy tri dudi méc 100 triéu ¢ phiéu. Tuy nhién, do stc hat cla thi trudng chi dén vao cudi
phién nén thanh khoan hém nay chua cho thay dau hiéu ré rét. Do dé, ngay mai néu thanh khoan
trd lai ving 120-150 triéu c6 phiéu trén HSX sé |a diu hiéu chan chdn hon cho viéc dao chiéu ngén
han.

Khéi ngoai van ti€p tuc ban rong manh. T6ng GDGD bén rong trén HSX |a hon 187 ty déng va
trén HNX trén 43 ty déng. Khéng ké s6 liéu ban rong han 230 ty déng clia phién hém nay, khéi
ngoai da ban rong han 658 ty dong chi trong nam phién viia qua. Trong khi d6, theo déi dién bién
clia clia hai quy ETFs ngoai (FTSE va VNM ETF) chiing t6i van chua thdy dau hiéu rat von manh, vai
gia tri rit von chi vao khoang 23 ty dong trong cung thdi gian nay.

Tinh dén hét phién hém qua, s6 ngady gidm diém trong ky séng gidm nay dé chiém hon 85% s6 ngay
cla dogt séng tdng trudc dé (cdp nhdt théng ké duoc dé cap trong NKTV ngay 27/11/2015). Do dé, néu
quy ludt s6 phién trong kénh gid giam khéng nhiéu hon sé phién trong kénh tdng gid nay ding thi
chiing téi cho rdng thi trudng dang tiém cdn thoi diém tao ddy. Sé can kiém ching thém vé cung - cdu
trén thj trudng trong vai phién téi trudc khi xdc dinh chdc chdn ddy thi truong da hinh thanh, tuy nhién
rdi ro giam diém trong ngdn han khéng con cao do luc cung da can dan, biéu hién théng qua thanh
khodn thdp trong viing gid dé trong sdng nay cling nhu cdc phién gdn day.

DHG - Cap nhat udc tinh KQKD 2015 va trién vong 2016

Tinh t ddu ndm dén nay, nha dau tu kha “ndng rudt” trudc nhém nganh dugc xem la ¢6 tinh
phong thl cao nhu dugc bai |é dién bién gid cé vé khong nhu ky vong. Thuc té trén xuat phat ti
viéc sut giam doanh s6 clia cac doanh nghiép trong nganh khi stic ép canh tranh ngay cang gay
gat trén thj trudng ban buén (OTC). Nhimng khé khan bat dau xuat hién tir nam 2014 khi théng tu
01 vé dau thau thudc dugc 4p dung. Tuy vay, dé hoan thanh chi tiéu ké hoach, doanh nghiép dau
nganh vdi quy méd 1én nhu DHG van phai duy tri téc d6 tang trudng 15%. Hé qua 13, nhiing chinh
sach chiét khdu ban hang cudi nam 2014 da khién nguén cung bi day vugt qua nhu cau hap thu
thuc su clia thi trudng déi véi cac sdn pham clia DHG. Trong nam 2015, thi trudng tu dong diéu tiét
vé ban chat that va dugc thé hién kha ré trong KQKD Q1/2015 (gidm 8% so vai cung ky). Trudc
nhimng chuyén bién nay, chién lugc kinh doanh trudc day dugc thay thé bang mot phuong thiic
mai. Theo d6, thay vi tap trung vao mot sé khach hang 16n, nhéan vién ban hang cia DHG sé tiép
can va phat trién nhiing nhom khach hang nhé hon cé doanh sé tiéu thu thap.

Chién lugc nay bat dau dugc ap dung tir nam 2014 nhung dén tan 2015 thi nhing tin hiéu ban dau
mdi bat dau dugc ghi nhan. Tang trudng doanh sé clia nhém khach hang nhé trong 9T2015 vao
khoang 49% vdi ty trong déng gép doanh sé tang tir 19% Ién 26%. Mat khac, theo déi KQKD gitia
céc cac quy cta 2015, nhiing thay ddi 1&n vé tang trudng doanh thu ciing khéng dién ra nhu ndm
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2014; thay vao d6, xu hudng tang trudng én dinh dugc thiét lap.

Hinh: Doanh thu thuan ctia DHG theo tir Q1/2014 dén Q3/2015
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Thuc té, khi thi trudng OTC dén nhan su tham gia ngay cang nhiéu clia cac doanh nghiép dugc thi
ddy manh doanh s8 tai nhém khach hang 16n sé |a uu tién hang dau. Do vay, theo danh gia cla
chuing téi, viéc ti€p can nhém khach hang nhoé sé gitp DHG dinh hudng dung nhu cau tiing khu
vuc tiéu thu. Qua dé, gitr viing thi phan clia Céng ty trong hoan canh canh tranh manh trong
nganh.

Tuy vay, bat ky mét phuong an kinh doanh nao cliing déu c6 nhimng danh déi nhat dinh. D&i vai
chién lugc trén, kiém soat chi phi c6 18 1a bai todn I16n nhat ma DHG phai tinh dén dé dem lai hiéu
qua t6i uu. Su phan tan ca nhém khach hang nhé doi hoi d6 phi réong ctia ddi ngl ban hang
cing nhu kha nang quan ly hop ly toan bo hé théng ban hang. Hon hét, danh muc san pham déi
vdi nhém khach hang nay cling nén dugc tinh toan chi tiét khi ma viéc két hgp véi cac san pham
phan phéi déc quyén clia cac d6i tac nudc ngoai lam gia tang hiéu qua phan phéi.

Khéng chi vay, DHG con ap 0 nhiing ké hoach dai han hon vai viéc dau tu xay dung nha may thudc
géi sui bot va vién nén shi bot Hapacol véi tiéu chudn PIC/S. Khac vé6i nhiéu doanh nghiép dugc khi
nang cap chuan nha may dé tham nhap vao thi trudng ETC, DHG cho biét sé gil ty trong déng gop
cla kénh ETC chi khodng 10%. Phan thudc ti nha may méi nay c6 thé dugc tiéu thu théng qua
kénh OTC va xuat khau (muc tiéu xuat khau dén nam 2020 13 4,5 triéu USD). Ngoai ra, DHG cling du
dinh dau tu phat trién dong thuéc generic clia nganh hang dugc my pham hodc CN sinh hoc cla
dugc my pham. Bén canh dé, nhiéu phuong an khac nhau vé viéc hop tac véi déi tac Nhat Ban dé
thiét lap hoat déng dau tu lién két xe kham bénh luu déng cling dugc dé cap. Nhu vay, bén canh
viéc thay dé&i chién lugc phan phéi c6t 16i, nhiing ké hoach nay dugc xem la nhimng nhan té gidp
DHG dat tdng trudng doanh s6 trung binh 15% ti ndm 2016-2020.

Tr& lai véi KQKD nam 2015, Cong ty du kién doanh thu vao khoang 3.624 ty déng (-7,4% cung ky)
va LNST vao khoang (8,6% cling ky). V&i két qua nay, Cong ty sé chi hoan thanh hon 90% ké& hoach
cd nam. Khi d6, EPS trong ndm 2015 vao khoang 6.654 VND/cp. V&i murc gid déng clfa ngay hém
nay la 66.000 VND/cp, chiing téi cho rang thi trudng dang danh gia kha sat vé nhiing két qua trong
nam 2015 clia DHG. Vé ké hoach chi ti€t trong nam 2016, Céng ty cho biét udc tinh doanh thu vao
khoang 3.732 ty déng, tang ~20% so v3i cing ky (da loai trit doanh thu tir khuyén mai, phan phéi
si truc ti€p trong nam 2015).
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Chung téi cho rang, ké hoach nay dugc xay dung dua trén ky vong hoat déng tuang déi 6n dinh
cla hé théng phan phdi mdi. Tuy vay, nhu phan tich & trén, chi phi c6 1& sé 1 diém mau chét tiép
theo dé quyét dinh tinh hiéu qua cla chién lugc nay. Chung tbi cho rdng quyét dinh dau tu vao
DHG sé phu thudc vao hai diéu kién tién quyét 1a (1) kha nadng hoan thanh ké hoach tang truéng
doanh thu (2) kha nang kiém soat chi phi. V&i nhimng 1ap ludn nay, ching téi cho rang c6 phiéu nay
xting dang dugc theo déi va chd doi cau tra I3i tir két qua hoat ddng trong it nhat 6 thang tiép
theo.
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

VN-Index dao chiéu ngoan muc cudi phién, chi s6 tang manh
10,53 diém Ién muc 574,15 diém cung véi 97,11 triéu c6 phiéu |y
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HNX-Index cling déng clfa vdi sdc xanh, chi s6 tang 0,42 diém |én
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Khuyén nghi: Thi trudng dao chiéu ngoan muc cd vé diéms6  Huynh Hitu Phudc
va khéi lugng, thanh khoan cai thién cho thay tam ly chung cla
nha dau tu da tot 1én va diéu nay c6 thé hé trg cho hai chi s6
tiép tuc c6 sy héi phuc trong phién giao dich t6i, tuy nhién xu ~ phuoc.hh@vdsc.com.vn
hudng tang van chua dugc xac lap, do d6é ching téi duy tri

quan diém n3m gilt danh muc ¢8 phiéu & muc viia phai va chua

can thiét gia tang ty trong.
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DANH MUC €6 PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

M ?:‘ Khuyén nghi  Ngay mua ﬁ":a gz‘u e ﬁ'e":‘ oo f:lo Ngay ban S:; L&i/6  Kyhan
MAC 10,7 Nam giir 22-10-15 11,2 12,8 104 -4,46%  Trung han
FMC 24,3 Nam giir 15/10/2015 24,5 26,7 29,7 22,7 -0,82% Ngan han
QBS 10,3 Nam giir 14-10-15 11,0 12,9 10 -6,36%  Ngan han
FLC 8,2 Nam giif 08-10-2015 7.1 8,0 94 6,5 15,49%  Ngdn han
VIC 42,4 Nam giir 08-10-2015 435 48,0 41,5 -2,53%  Trung han
LCG 7.2 Nam giir 08-10-2015 7.2 8,5 6,5 0,00% Trung han
NLG 22,7 Nam gii 08-10-2015 211 24,0 19,5 7,58% Trung han
MWG 770 Nam giir 06-10-2015 65,0 75,0 83,0 58 18,46%  Trung han
HPG 30,3 Nam giit 21-09-15 31,7 35,0 29,5 -4,42%  Trung han
MAC 10,7 Nam gidr 22-10-15 11,2 12,8 10,4 -4,46%  Trung han
FMC 24,3 Nam giir 15/10/2015 24,5 26,7 29,7 22,7 -0,82% Ngan han
MAC 10,7 Nam giir 22-10-15 11,2 12,8 10,4 -4,46%  Trung han
FMC 24,3 Nam giir 15/10/2015 24,5 26,7 29,7 22,7 -0,82% Ngan han

- Gia mua cGa danh muc khuyén nghi dau tu duoc tinh theo gia déng ctia, Gia ban c6 thé la gia muc tiéu, gia c3t 16 hodc gid dong clra tuy ting trudng
hap cu thé,

- “Gid muc tiéu 2" va “Gia c&t 16” mdi sé dugc cap nhat khi ¢ phiéu vugt qua “Gid muc tiéu 17,

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cdc muc gia cing sé dugc diéu chinh tuong ung,

- Kyhan:“ngdn han” 1a dudi 01 thang, “trung han” 1a tir 01 dén 03 thang, “dai han” 1a trén 03 thang,
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VNINDEX 1,87% 574,1 5 VN30 1,65% 584,85 HNXINDEX 0,53% 80,1 4
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s8 san xuit céng nghiép
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Hinh 3: Chi sé lam phat hang thang Hinh 4: Chi sé HSBC - PMI linh vuc sdn xuat
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Hinh 5: Tang trudng xuat nhap khau Hinh 6: Lai suat diéu hanh
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TIN TUC RONG VIET
BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu
LHG - Thién thoi - Dia lgi 17/11/2015 Mua - Dai han 25.700
DRC - Ky vong vao phan khuc thay thé 13/11/2015 Tich lay - Dai han 52.000
NKG- Nt that nguén vén chd thao g& 6/11/2015 Trung lap - Trung han 17.400
DMC - T&i cdu truc hia hen dem lai nhiéu chuyén bién 30/10/2015 Tich Iy - Trung han 49.000
HSG - Lay dau tu lam déng luc tdng truéng 29/10/2015 Tich lay - Dai han 52.500

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 mot dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giatrigiaodich) (% gia trigiaodich) 9duytaingaydinhgia  quytai ngay dinh dv quy so véi ky
gia ky trudc trudc
VFF 17/11/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 12.109 12.099 0,08%
VEOF 17/11/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 10.276 10.663 0,59%
VF1 25/11/2015 0,2%-1% 0,5%-1,5% 23.903 23.764 0,59%
VF4 25/11/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 10.847 10.768 0,74%
VFA 19/11/2015 0,2%-1% 0%-1,5% 7.429 7418 0,15%
VFB 19/11/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.523 12.506 0,14%
ENF 20/11/2015 0% - 3% 0% 12.225 12.156 0,57%
MBVF 19/11/2015 1% 0%-1% 10.740 10.902 -01,49%
MBBF 18/11/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.494 12.485 0,07%
DOINGU PHAN TICH
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Ban bao céo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhét Ia cung cap théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao duoc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic c6 thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan cda béan
bdo cdo nay.Nha dau tu nén xem bdo cado nay nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai
quyét dinh dau tu cGa chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khong chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc st dung toan bé hodc ting phan thong tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Thong tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhiing nguén ma chiing t6i cho l1a dang tin cdy. Tuy nhién, ching toi
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi ¢6 gia tri dén ngay
ra bao cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can béo cao truée.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta d6i trong bat ky trudng hop
nao ma khong cé sy déng y cia RONGVIET SECURITIESdéu trai luat.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.
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