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Chién lugc dau tu thang 05/2014

Vi mo6 c6 thé la diém tua cho thi trudng

RONGVIET

SECURITIES

Thi trudng ludn ¢é nhitng bat ngé. Cac phién gidm diém gan day da ndm ngoai du
béo ban dau clia ching téi vé mét thang Nam gidm diém nhe va thanh khodn thap.
Dudng nhu néi lo 1dng “cang thdng bién Déng” da khién nha dau tu khéng con tdm
trang ndm gilr 6 phiéu. Ching t6i lién tudng dén phién gidm diém manh vao ngay
“21/8/2012" va chubi séng tang giam hinh sin clia VNIndex mot thai gian dai sau dé.
M3c du ban chat ctia yéu t6 tac dong la khac nhau, nhung diém chung la hau hét nha
dau tu khéng hinh dung va do ludng dugc nhiing rdi ro tiém an ma yéu té tiéu cuc
nay mang lai. Va mét khi chua c¢é thém nhiéu thong tin, nhing I5i tran an sé khé gitp
6n dinh thi trudng.

Vay séng gidm nay sé dua thi trudng vé dau? Theo Rong Viét, vi mo c6 thé la diém
tua dé thi trudng khéng gidm qua sdu nhung sé khéng tao déng luc cho mét su phuc
h6i sém. Biém sang vi md dugc nhan thay trong thang 4 1a chi s6 PMI da dat muc cao
nhat ké tir khi théng ké, hoat ddng thuong mai nhin chung kha tich cuc va du tri
ngoai héi tang 1én muc ky luc. Ngoai ra, ching t6i cing diéu chinh du bao lam phat
cho nam 2014 vé muic 6%, thap hon muc tiéu 7% dé ra vao dau nam.

V&i nhing dién bién viia qua, ky vong “ca hoi dén, khong chi mét lan” clia chdng toi
dua ra trong “Bdo céo thi trudng ching khoan nam 2014” da xuat hién, mac du hoi
vugt xa mong dgi. Hau hét cac c6 phiéu trong danh sach khuyén nghi cc ban cuda
ching t6i déu rét vé ving gia c6 thé MUA. Tuy vay, dua trén kinh nghiém quan sat
cla chuing téi, nhiing tac déng thudc vé yéu té chinh tri thudng cé anh hudng kéo
dai dén tam ly nha dau tu nén viéc mua vao lic nay la khong gap, dac biét la déi vai
cac tai khoadn hién dang c6 ty lé chiing khoan cao hodc dang st dung margin.
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T nhiing géc nhin trén, chdng téi van nhin nhan thi trudng dudi géc d6 khdong qua bi quan déi vai dién bién cua thi trudng
trong thang 5 du chdc chdn sé c6 su suy gidm va xu hudng trung han cda thi trudng ¢ nguy ca phai chuyén huéng. Trén quan
diém than trong, ching t6i cho rang trong kich ban xau nhat viéc IUi vé méc 500 diém dai vai VNIndex va 65 diém doi voi
HNIndex la hoan toan cé thé. NBT can binh tdm xem xét cac yéu t6 cung cau, ciing nhu nhin nhan cac cd phiéu duéi géc nhin
khac quan han, tranh hodng loan nham tao thém nhiing bat Igi cho thi trudng c6 diéu kién gidm sdu han nla. DSi véi nhiing
6 phiéu da va dang xac nhan su tich cuc trong hoat déng cét 16i va két qua kinh doanh khéd quan ngay trong ndm 2014 nhung
gidm manh vé cac ngudng gia hé trg thi NDT van c6 thé gidi ngan tling phan dé tich lay. Ty [& C8 phiéu: Tién mat thich hop déi
vd@i nha dau tu trung han 1a 30: 70

Quy nha dau tu cé thé tham khdo céc c6 phiéu dugc chiing toi danh gia cé trién vong dau tu tét trong Danh sach ¢6 phiéu
quan tdm & phan cudi clia Bao cao chién lugc thang 5/2014.

RUI RO

Kich ban thj trudng da dugc ching t6i can nhac kha ki dya trén nhimng yéu t6 hién cé. Tuy nhién, mot su bién dong bat ngs
trong nén kinh té hodc thi trudng c6 thé gay sai léch nhiing ky vong. Yéu t6 bat ngd ching téi muén dé cap & day chinh la
nhimng bién déng bat &n vé kinh té - chinh tri trén thé giGi cing nhu ngay tai Viét Nam sé anh hudng t&i tam ly NDT khién cho
VNIndex IUi xa han nguéng 500 diém ma chiing téi dat ra.

MOT O CHi 6 COA CAC NHOM NGANH Trang 16

Dién bién cac chi s6 nganh trong thang 04 va mot s6 chi sé tai chinh quan trong gém P/E, P/B, ROA, ROE va ty suat bién lgi
nhuan.

DANH SACH C6 PHIEU QUAN TAM Trang 17

Nhom ¢6 phiéu gém 24 ma dugc RongViet Securities nghién cu (tim hiéu, trao déi théng tin véi doanh nghiép) va c¢é nhiing
phan tich, danh gia cu thé trong cac “bao cao phan tich cong ty” hodc “ban tin ngay” phat hanh tir thang 6 dén thang 05/2014.
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KINH TE THE GIGI:

e My: quy |l tdng trudng thap - kha nang diéu chinh tang lai suat
e EU:hoat ddng san xuat ma rong - sé dung géi néi long dinh lugng?

e Trung Quéc: Hoat ddng san xuat véi nhiing théng ké trai chiéu

My: quy | tdng trudng thap - kha nang diéu chinh tang lai suat

Tang trudng kinh té trong quy 1/2014 clia My chi dat 0,1% so vdi cung ky va la muc thap
nhat trong vong 3 ndm qua va thap hon nhiéu so véi con sé du bdo 1,2%. Theo Bé
Thuang mai My, tang truéng dat muc thap trong quy | 1a do su suy giam ca hoat déng
xudt khdu (gidm 7,6% so vdi cing ky - muc gidm manh nhat ké tir suy thoai kinh té). Dong
thaoi, thai tiét khdc nghiét clng dugc cho la nguyén nhan khién gidam nhu cau dau tu va
kinh doanh trong nudc, téng muic dau tu cé dinh cla khu vuc phi dan cu gidm 2,1% trong
quy |, trong khi quy 1V/2013 tdng 9,5%.

Theo nhéan dinh Goldman Sachs, tdng trudng kinh té clia My sé héi phuc trong cac quy
con lai va dat muc tang trudng 3% trong nam 2014.

Mac du tang trudng kinh t& quy | khdng dugc nhu ky vong nhung tinh hinh viéc lam cua
My ¢é su cai thién dang ké. Ty I& that nghiép trong thang 4/2014 giam tir muc 6,7% vé
6,3%, muc thap nhat ké tir thang 09/2008. Ty I& that nghiép gidm déng nghia véi viéc
QE3 sé tiép tuc bi cat gidm, cu thé quy mé clia g6i QE3 sé tiép tuc gidm thém 10 ty USD
xudng chi con 45 ty USD/thang ké tir thang 05/2014. Tuy nhién, 1ai suat diéu hanh ctia My
van dugc giir nguyén & muc 0-0,25%.

Mét trong nhiing diém dang quan ngai ddi véi nén kinh té€ My hién nay la kha nang Fed
sé tién hanh tang lai suat co ban. Trong mét tuyén bé trudc day, Fed dinh huéng sé gitr
ty |& 1ai suat co ban & muc hién tai cho t&i khi ty & that nghiép gidam xuéng dudi 6,5% va
lam phat van tiép tuc & dudi mic muc tiéu 2%. Hién tai, ca hai diéu kién déu thuan lgi cho
Fed thuc hién diéu chinh tang lai suat, tuy nhién thdi diém thuyc hién van chua rd rang.
Chuing téi ky vong viéc tang lai suat sé chua dugc thuc hién it nhat cho dén quy IV/2014.

Hinh1: GDP quy I ting truéng thap
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EU: hoat ddng san xuat mé rdng - sé duing g6i néi 1éng dinh lugng?

Kinh té€ chau Au bt dau phuc héi tir quy 11/2013 va tiép tuc xu huéng di lén cho dén nay.
Chi s6 quan ly mua hang (PMI) clia hoat dong san xuat khu vuc EU tang Ién 54 diém trong
thang 4 tir mdc 53,1 diém trong thang 3. D{ liéu cho thay hoat déng san xuat da ma rong
lién tuc 10 thang va hién dang diing & muc cao nhat ké tir thang 05/2011 dén nay. Dang
chu y la sy héi phuc tich cuc clia nhiing nudc chiu dnh hudng nghiém trong ctia cudc
khiing hodng ng céng la Tay Ban Nha, Ai Len va ngay cd Hy Lap.

Trong cudc hop NHTW Chau Au (ECB) vao dau thang 4, chl tich ECB 1an dau tién nhic
dén kha ndng sé thyc thi mét chinh séch ndi ldng dinh lugng tuong tu Fed. Nguyén nhén
khai nguén cho gii phéap trén la do lam phat ti€p tuc duy tri 8 muc thap (lam phéat theo
nam tinh dén thang 4/2014 chi & muc 0,7%) trong khi ty & that nghiép cla khu vuc van
duy tri & muc cao (11,8%). Tuy nhién, chd tich ECB cling luu y thém rang néu di t&i nhiing
hanh déng xa hon, ECB c6 thé cdt gidm lai suat tham chi xuéng muc am trudc khi bat dau
mot chuong trinh ndi 1dng dinh lugng, hién tai, 1ai suat co ban ctia khu vuc & EU van duy
tri @ muc 0,25%.

Hinh 3: Dién bién PMI va GDP ctia khu vuc EU
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Hinh 4: PMI ctia Trung Quéc
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Ngubn: Business Insiders & Markit

Nguén: Trading Economics, HSBC
Trung Quéc: Hoat ddng san xuat véi nhitng théng ké trai chiéu

Theo s6 liéu ctia Téng cuc thdng ké Trung Qudc, chi s6 PMI clia nudc nay trong thang 4
dat 50,4 diém, tdng nhe so véi muc 50,3 diém cla thang trudc. Ngugc lai, theo théng ké
cla HSBC, chi s6 PMI cGa nudc nay chi dat 48,1 diém trong thang 4 cho thay hoat dong
san xuat tiép tuc thu hep. Su trai chiéu vé sé liéu co thé dugc gidi thich bai su khac nhau
vé mau théng ké, tuy nhién, xem xét xu hudng chi s6 PMI ctia Trung Qudc trong thai gian
gan day so véi cung ky c6 thé nhan thay rd rét sy suy gidm vé hoat ddng san xuat cla
nén kinh t& nudc nay. Tuy nhién, cac nha diéu hanh Trung Quéc van kién tri dinh hudng
sé khong cé bat ky gdi kich thich kinh té nao trong nam nay va muc tiéu tang trudng ca
nam 2014 van sé & muc 7,5%. Chung téi cho rang nén kinh té Trung Quéc cling c6 nét
tuong déng véi Viét Nam trong giai doan hién nay la thay d8i va tai cau tric nén kinh té.
Bén canh dé, rli ro tin dung den van 1a mét an s6 khoé do ludng va &nh hudng tiéu cuc
dén trién vong tang trudng clia nén kinh té nay trong ndm nay.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN THE GIGI

Thi truding chidng khoan thé gidi trong thang 4 phan anh kha sat vai dién bién kinh té. Cu
thé, khu vuc Chau Au la khu vuc ghi nhdn muc ting trudng t6t nhat véi mic ting cla cac
chi s6 FTSE100, CAC 40 lan lugt la 2,75% va 2,18% nhd hoat ddng san xuat ti€p tuc trén
da ma réng. Trong khi d6, khu vuc chau A phan héa véi muc gidm manh nhat thudc vé
thi truong Viét Nam (VNIndex - 2,3% va HNIndex -10,7%) va thi trudng Nhat Ban (Nikkei
225 giam 12,2%).

Xét tir dau nam dén nay, Viét Nam van duy tri vi thé tdng trudng tét nhat va vi tri thi hai
thudc vé TTCK Malaysia.

Hinh 5: Dién bién ctia chi s6 trén TTCK thé gigi trong thang 04/2014
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KINH TE VIET NAM:

e Chisé PMI lap ky luc trong théang 4

e Téng trudng tiéu duing va tin dung van con yéu, tuy nhién, niém tin da cai thién.
e Nhiéu yéu t6 hd trg kiém soat ty gid, chinh sach diéu hanh chua thay déi

e Hoat déng thuong mai tich cuc

Chi sé PMI 13p ky luc trong thang 4

Theo bao cdo clia HSBC, PMI thang 4 1ap ky luc & muc 53,1 diém (muic cao nhat ké tir khi
thong ké). Trong 11 thanh phan cdu thanh, bé chi s6 San lugng, Pon hang méi va Bon
hang xuat khiu cé budc tang vot lén Ian lugt la 53,7; 54,9 va 53,7 diém. Day la mot diém
dang muing déi vdi su phuc héi cta linh vuc san xuat, tuy nhién, s liéu PMI cling cho thay
mot diém déang lo lién quan dén téng cau cla nén kinh té. Cu thé, chi s gia dau vao tiép
tuc tang lén muc 55,6 diém trong khi chi s6 gid dau ra van gidm (tr muc 49,5 vé 49,3
diém), diéu nay cho thay doanh nghiép gap khé khan trong viéc tang gia ban do suc cau
cla nén kinh té con yéu. Béng thai, day ciing la mot tin hiéu cho thay bién Igi nhudn clia
cac doanh nghiép san xuat nhin chung khé c6 su cai thién it nhat la trong ngén han.

Hinh 6 : Chi sé PMI Hinh 7: Miic tang doanh thu hang héa ban Ié va dich vu
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Tang trudng tiéu dung va tin dung van con yéu

Chi s6 muc tang doanh thu hang hoéa ban Ié va dich vu tich 10y 4 thang dau ném tang
truéng 5,5% (sau khi da loai trir yéu t6 gid), cao hon muc tang cling ky (4,6%). Tuy nhién,
ching t6i nhin nhan day van la muc tang thap. Muc tang chi sé gia tiéu dung clng c6
thém quan diém tiéu dung van con yéu &t khi tinh chung 4 thang dau ndm chi tang
0,88%, muic thap nhat ké ti ndm 2001 dén nay.

Theo s6 liéu ctia NHNN, tinh dén thdi diém 22/04, tin dung clia toan hé théng ngan hang
da tang 0,62% so véi cudi ndm 2013. MUc tdng trén tham chi thap han so véi muc tang
1,4% cla cung ky ndm trugc. Nhu vay, dé€ qua mot bén su truyén thong vé cac géi tin
dung I8n cho nén kinh t&, nhu cdu vén dé dau tu sdn xuat nhin chung van con rat yéu.
Thuc trang trén xuat phat ti nhiéu nguyén nhan, ng xau la nguén géc can co va cho dén
nay du vé mat con s6 théng ké, ng xau dang dan dugc x ly nhung nhiing hé luy tir can
bénh nay (ngan hang e ngai rii ro, doanh nghiép suy kiét va chua thuc su hoi phuc tré
lai,...) vdn dang con dai dang.
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Ngu6n: HSBC, RONGVIET SECURITIES database
...tuy nhién, niém tin da cai thién

Theo khao sat cla Nielsen, chi s niém tin tiéu dung da phan nao khéi phuc trong quy
1/2014, dat m&c¢ 99 di€ém va la muc cao nhat ké ti quy IV/2011. Diéu nay cho thay trién
vong lac quan han vé tinh hinh tai chinh va chi tiéu clia ngudi dan, tuy nhién can luu y la
tiét kiém van la lua chon hang dau clia 77% ngudi dugc phdng van.

Dai v6i hoat ddng cho vay cla cac ngan hang thuong mai, su phan héa cling dang thé
hién kha ré néu nhin vao muc tang trudng tin dung cla ting ngan hang. Mét s6 ngan
hang ghi nhan muc tang truéng tin dung kha tét va cao hon muic tang chung clia toan hé
théng nhu VIB, TPBank, Sacombank, BIDV...Véi dinh hudng ctia NHNN la tiép tuc gidm lai
suat cho vay, chiing téi cho rang c6 co sd dé hoat dong cho vay cai thién hon trong thdgi
gian tdi.

Hinh 10: Tang trudng tin dung
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Ngudn: GSO, RONGVIET SECURITIES database
Nhiéu yéu t8 hé trg ki€ém soat ty gia, chinh sach diéu hanh chua thay déi

Tai dién dan kinh t& Mua Xuan 2014 da néng Ién van dé diéu chinh ty gia véi nhiing lo
ngai vé rai ro tiém an trong tuong lai khi lam phat thuc t&€ van cao haon rat nhiéu so véi
muc d6 giam gia cta déng Viét Nam. Tuy nhién, ching téi cho rang NHNN sé tiép tuc gilt
nguyén chinh sach diéu chinh ty gia thém 1-2% trong nam 2014 nhu da cam két tur dau
nam. Theo bdo cdo clia NHNN, méc du mdc bang lai suat huy dong da giam 0,5-1%
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nhung huy déng vén clia cdc NHTM van tang 3,09% so véi cudi nam 2013, trong dé, huy
ddng vén bang VND tang 4,26%, nguac lai, huy déng vén bang ngoai té gidm 3,98%. Nhu
vay, ¢4 thé thay niém tin doi vai ddng VND tiép tuc cdi thién. Trong mot cong bé gan day
cGa Théng déc NHNN, du trir ngoai héi ctia Viét Nam hién dang & muc 35 ty USD (tang
40% so v3i cudi ndm 2013), muc cao nhat ti trudc dén nay. Cac yéu to trén la cg s& dé
ching t6i lap luan rang ty gia van sé dugc diéu hanh theo dinh huéng tir dau nam.

Hoat dong thuong mai tich cuc

Theo uéc tinh ctia GSO, kim ngach xuat khiu 4 thang dau nam udc dat 45,74 ty USD, tang
16,9% so véi cling ky va kim ngach nhap khau dat 45,1 ty USD, tang 13,7% so véi cling ky
nam 2013. Tinh chung 4 thang, Viét Nam da xuat siéu khoang 683 triéu USD, bang 1,5%
kim ngach xuat khau. Khéi doanh nghiép FDI duy tri t6c dé tang trudng tét, xuat siéu 4,1
ty USD, tdng 11,5% so vd&i cung ky nam 2013. Trong khi d6, khéi doanh nghiép trong
nudc nhap siéu 3,4 ty USD, gidm 18% so vdi cung ky. Linh vuc cong nghiép ché bién
déng gép phan 16n vao kim ngach nhap khau nhimng thang dau nam véi diém sang la cac
nganh dét may, giay dép, gb va cac sadn pham gé vdi muc tang trudng trén 20%.

Hinh 12: Ty gia
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Ngudn: SBV, RONGVIET SECURITIES database

Nguén: GSO, RONGVIET SECURITIES database

Panh gia vé FDI va Lam phat

Dén dau cac Hiép dinh thuong mai tu do, vén dau tu truc tié€p nudc ngoai sé
van kha quan

Theo udc tinh cta FIA (Cuc dau tu nudc ngoai), trong 4 thang dau nam 2014, von dau tu
cdp mdi va tang thém vao Viét Nam chi dat 4,86 ty USD, gidm 41% so véi cung ky nam
2013. Tuy nhién, ching t6i danh gia day khéng phai 1a mét tin hiéu dang ngai vé trién
vong dong vén FDI bdi mét s6 ly do sau:

(1) Trong nhiing thang dau nam 2013 da c6 1 s6 du an I1én dau tu vao Viét Nam (Samsung
Théi Nguyén, Loc hda dau Nghi San) khién téng vén FDI thu hdt tang vot.

(2) Xem xét tién do gidi ngan ngudn von FDI, chiing t6i nhan thay toc d6 gidi ngan nhimng
thang dau nam ti€p tuc cé su cai thién so vdi cung ky. Cu thé, udc tinh 4 thang dau nam
2014, cac dy an dau tu truc ti€p nudc ngoai da giai ngan dugc 4 ty USD, tang 6,7% so vdi
cung ky nam 2013 va cao han muc tang cung ky 2013 (3,9%).

(3) Xu hudéng gan day cho thay nhiéu doanh nghiép nudc ngoai dang rat quan tam dén
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ca hoi tur cac hiép dinh thuong mai tu do ma Viét Nam sé ky két (FTA Viét Nam - EU, TPP,
FTA Viét Nam — ASEAN...). Trong 4 thang dau ndm, linh vuc céng nghiép ché bién, ché
tao la linh vuc thu hat duge nhiéu sy quan tdm clia nha dau tu nudc ngoai véi 204 duy an
dau tu dang ky mdi, tdng s6 v6n cdp mdi va tang thém la 3,6 ty USD, chiém 74,3% téng
vén dau tu dang ky. Trong do6, linh vuc dét may la diém sang vdi rat nhiéu du an dang
dugc 1én ké hoach va trién khai (Texhong Hai Ha, Forever Glorious, Gain Lucky Limited,
Tap doan Sojitz...)

(4) Méi day, Thi tudng viia ban hanh danh muc du an quéc gia kéu goi dau tu nudc ngoai
dén ndm 2020 vdi téng cong 120 du an, trong d6 ¢6 rat nhiéu du 4n 18n thudc nhém két
cau ha tang giao théng va xa héi.

Nhu vay, trién vong dong vén FDI trong thdi gian téi van tich cuc gép phan vao su én
dinh clia ty gid va bu dap vao su sut gidm cla hoat dong dau tu trong nudc.

Lam phat dang & vung day

V&i két qua lam phat ctia thang 4 1a 0,08%, muc tang chi s6 gia tiéu dung cla 4 thang dau
nam 2014 chi & muc 0,88%, thap nhat trong vong 13 nam. Chi sé CPI theo nam la 4,45%
tang nhe so vai muc 4,39% cula thang trudc, tuy nhién, lam phat 16i ti€p tuc sut giam vé
chi con 5,11%. Chung t6i cho rdng lam phat dang & ving day cGa ndm nay va c6 thé bat
tdng trd lai trong nhitng thang téi bdi cdc nguyén nhan sau:

(1) Tdng gid dién: Vao thang 11/2013, Thd tudng da phé duyét khung gia ban lé dién binh
quéan giai doan 2013 - 2015. Theo d6, muc gia ban I& dién binh quan t6i thiéu 1a 1.437
déng/kWh. Mdc gia ban lé dién binh quan t6i da la 1.835 dong/kWh. Néu Bd Cong
Thuong cho phép gia dién binh quan dugc ap & muc t6i da 1.835 déng/kWh, thi gia dién
binh quan c6 thé tang thém 22% so v&i muc hién tai. Pau thang 4/2014, B6 Céng Thuong
da ban hanh Théng tu quy dinh hudng dan vé cac tinh gia dién binh quan, nhu vay kha
nang gia dién sé dugc diéu chinh tang trong nhiing thang téi la hién hiu. Theo du bao
cla bd KH&DT, néu gid dién tang 1% sé khién CPI tang thém 0,03% trong ndm nay, muic
tang gia dién du kién cho ndm 2014 la khoang 10%.

(2) Cudéc van tdi tdng manh: Sau khi viéc van chuyén qua tai bi siét lai bai chi thi s6 1095
cla B& GTVT (21/03/2014), gia cudc da tang dot bién vsi mic tang tU 40 dén100%.
Chung téi lo ngai viéc tdng gia cudc sé anh hudng truc ti€p dén gia thanh san phdm ti do6
gay ap luc lén lam phat trong thai gian téi.

Bén canh hai yéu t& gan nhat thi mot s6 yéu t8 khac c6 thé khién lam phat bat tang trd lai
nhu tang gia cac dich vu y té va gido duc, diéu chinh ty gia ma chiing t6i da dé cap nhiéu
trong cac bdo cdo trudc day. Tuy nhan dinh lam phat ¢é thé bat tang trd lai song ching
t6i van bao luu quan diém lam phat ndm 2014 sé & muc thap. V&i dién bién lam phat thap
trong nhitng thang dau nam, ching téi diéu chinh du bao lam phat cho nam 2014 giam
tU muc 7% xudng 6%, thap han muc tiéu ctia Chinh phu da dé ra.
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Dién bién thi truédng ching khoan thang 04/2014

Thi trudng giao dich khéng thanh céng trong thang 4 khi da tang tir cudi
nam truéc da diing lai.

Du théng tin t& mua cao diém dai héi c6 dong gitp cho mot s6 ma 1én ¢é su tang
trudng kha nhung van khéng thé bu dp lai bau khéng khi bi quan khién cho cac chi s6
téng haop giao dich trong tinh trang khéng xac dinh dugc xu hudng, cu thé VNIndex va
HNIndex 1an lugt gidm diém so véi cubi thang trudc & muc 2,3% va 10,7%. Hau hét cac
phién giao dich déu dm dam, NDT khéng man ma mua ban, dong tién cé xu huéng
ding ngoai quan sat nén thanh khoan sut giam nghiém trong, tinh t&r dau nam cho téi
nay, thang 4 la thang cé thanh khoan thap nhat, khéi lugng khdp lénh trung binh theo
phién trén ca hai san da giam tU mdc hon 267 triéu dv trong thang 3 con 160 triéu dv
trong thang nay, gia tri giao dich cling xa dan nhiing phién hang ngan ty dong.

Thang 4 ciing khong ¢é nhiéu bién déng trong tinh hinh kinh té vi mé khi moi chi tiéu
déu dang theo hudng kiém soat, méi trudng kinh doanh cho cac doanh nghiép tiép tuc
8n dinh va c6 thém nhiéu budc cai thién du van tén tai nhiing van dé can dugc giai
quyét nhu nhu cau néi dia khong téng khién lugng hang tén kho van con Ién, dong
xoay cla vén chua cao, tién d6 x ly ng xau chua c6 thém budc tién méi nao, hé théng
ngan hang hoat ddong 6n dinh, thanh khodn doi dao nhung khéng dua thém dugc
nguén vén mdi vao nén kinh té€ du lai suat da giam, tang trudng tin dung van diing &
muc khiém tén.

Hinh 14: Bién déng cta chi sé VN-Index Hinh 15: Bién déng cta chi sé6 HN-Index
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Khéi ngoai quay lai mua rong trong thang 4.

Sau thang 3 ban rong manh thi thang nay NDT nudc ngoai da mua rong tré lai trén
1.751 ty déng, dac biét ho duy tri viéc nay trong suét nhimng phién cudi thang. Tuy
nhién cing can luu y la ddng gép nhiéu trong gia tri mua rong clia thang 4 chinh la
giao dich thda thuadn mua vao hon 22 triéu cp VIC héi dau thang con nhiing phién khac
gia tri mua rong kha thap néu so véi lugng giao dich clia chinh khéi nay tai thai diém
thi truong s6i dong.

Nhu vay, ding dau danh sach cdc ma mua rong manh la VIC (1.181 ty déng), ti€p theo
la cdc ma GAS, VCB vi gia tri dat trén 100 ty déng. O chiéu ngugc lai, DPM bi bén rong
manh nhat lén dén hon 733 ty déng bai théng tin khéng tich cuc vé trién vong kinh
doanh cla doanh nghiép nay trong nam nay, ké ti€ép la HAG bi ban rong hon 181 ty
doéng.

Duy nhat nganh Dau khi ting diém nhé& vao su Ién gia manh caa bluechip
GAS (+19%).

Cac nganh khac déu gidm diém & mdic tuong ddi I6n, dan dau 1a nhém Du lich va Giai
tri vG&i muc gidm hon 30%, Vién théng (-20%), Dich vu Tai chinh- (17,4%).

Hinh 16: Dién bién giao dich cta khdi ngoai trén hai san
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Trién vong thi trudng chiing khoan thang 05/2014

Thi trudng thdng 5 thudng di vao viing tréng thdng tin hé trg vi vdy su bién déng cla cdc
chi s6 phdn I6n phu thudc vao chinh dién bién tam ly va ky vong cta NPT. Thé nhung khdi
ddu thdng 5 véi hai phién giao dich giam diém manh c6 thé xudt phdt tu rdi ro lién quan
dén cdng thdng leo thang tai Bién Péng va dp luc gidi chdp dd khién nhiéu NOT lo ngai cho
tuong lai cua thj trudng trong thdng nay. Tuy nhién bén canh nhiing rdi ro luén xudt hién
co héi cho nhiing NBT chiu khé tim kiém va ching téi van duy tri quan diém ddy cé thé da
la viing ddy ctia cdc chi s6 trong ndm dé chudn bj cho nhiing con séng sdp tdi vi vdy chién
lugc “chim sé nhdit théc” duoc cho la thich hgp nhdt trong giai doan hién nay.

Théng ké lich su

Théng ké vé céac s8 liéu clia ndm trudc, ching t6i nhan thay thang 5 thudng gidm diém
va ching khoén Viét Nam c6 khuynh hudng tram lang trong khodng thang 5 dén thang
10, ty suat sinh Igi trung binh trong giai doan nay luén thap hon giai doan tur thang 11
dén thang 4 nam ké tiép. Tuy vay, dién bién trong ndm gan nhat thi thi trudng da co6
budc chuyén bién kha t6t khi VNIndex c6 muic tang 9,23% vao thang 5/2013 va ty suat
sinh Igi cling dat & muc duong 5%. Néu xét theo yéu t6 co ban thi chidng tdi cho rang
kinh té vi mé da va dang tiép tuc cé nhiéu budc chuyén bién t&t hon so véi ndm ngoai
khi lam phét duy tri & muc thap, 13i suat gidm kha nhiéu va c6 thé tiép tuc gidm trong
tuong lai, ty 1é ng xau cling da cai thién hon, linh vuc san xuat tiép tuc phuc hoéi hon
n(ta vi vay ky vong cho ndm nay thij trudng cling sé dién bién theo xu hudng thuan Igi
thié€t nghi khéng phai la diéu qua I6n.

Hinh 17: VNIndex qua cac nam 2010 - 2013 Hinh 18: HNIndex qua cac nam 2010 - 2013
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Buic tranh KQKD quy 1/2014

V&i khoang 2/3 doanh nghiép da céng b két qua kinh doanh quy 1, tuy van con mot
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s6 cong ty 1&n chua cdng bé nhung ti nhing con s6 hién tai, chdng tdi nhéan thay sé
lugng doanh nghiép béo 1ai chiém da s6 |én dén khoang hon 80%. Day chinh la bang
ching thuyét phuc nhat dé thay diéu kién vi mé da én dinh va thuan Igi hon cho hoat
déng kinh doanh va chinh 1a diém tua cho tam ly NDT khi tim kiém mét doanh nghiép
t6t khi yéu t6 co ban van luén la diéu kién can trong quyét dinh dau tu. Vi vay chiing toi
cho rang du thi trudng cé bién déng theo chiéu hudng nao van con nhiéu cb phiéu
thuc su t6t va NBT khong can qua lo 18ng dé chay theo su 1én xudng cua thi trudng.
Diéu gi sé hap dan dong tién quay tré lai tham gia thi truéng?

Thi trudng lai phai d6i mat vdi rdi ro méi dén tir bat 8n trén viing bién Péng ma ching
tdi cho rang diéu nay chdc chan sé anh hudng t6i tam ly NDT trong nudc khong chi
trong 1-2 phién. Chuing ta nhén thay ré rang su hoang loan ctia s6 d6ng ngudi ndm gidr
chiing khoan khién cho thi trudng giam manh nhung cling déng thai tao ra co hdi cho
nhing ngudi mua vao bdi su khac biét vé quan diém trai chiéu déi vdi rdi ro va ca hoi
trong tuong lai. Vi vy su hodng loan sé khong kéo dai, thi trudng van co thé c6 nhiing
phién di ngang hodc bién déng nhe du vay su e dé cia dong tién van con kha nang kéo
dai. Biéu hdp dan kéo dong tién quay trd lai sé khéng chi diing & viéc gia c6 phiéu giam
manh ma con tuy thudc vao niém tin cia méi ca nhan, tuy nhién ching t6i cho rang
chién lugc di ngugc lai véi s6 dong chua han 1a khéng hiéu qua trong giai doan nay.

Dai vai dong vén ngoai, du chi chiém ty trong khéng cao trong téng gia tri giao dich thi
trudng hang ngay nhung ré rang day clng la mét trong nhimng yéu t6 quan trong tac
déng t&i tam ly NDT Viét Nam. Tuy vay chdng téi khéng ky vong nhiéu vao dong von
nay trong thang 5 b&i mét s& bat 6n vé kinh té - chinh tri trén thé gidi ¢ thé khién cho
dong vén nay e ngai dé tién vao nhling thi trudng can bién nhu Viét Nam du rang Viét
Nam dang cé mét s6 uu thé néi trdi so vdi cac nudc trong khu vuc.
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Chién lugc dau tu thang 05/2014

TU nhitng gbc nhin trén, chdng t6i van nhin nhan thi trudng dudi géc dé khéng qua bi
quan d6i véi dién bién cla thi trudng trong thang 5 du chac chan sé cé su suy giam va
xu huéng trung han clia thi trudng ¢6 nguy co phai chuyén huéng. Trén quan diém
than trong, ching t6i cho rang trong kich ban xau nhat viéc IUi vé méc 500 diém ddi véi
VNIndex va 65 diém d&i véi HNIndex la hoan toan c6 thé. NBT can binh tinh xem xét
cac yéu té cung cau, ciing nhu nhin nhan cac ¢ phiéu dudi géc nhin khach quan hon,
tranh hoang loan nham tao thém nhing bat lgi cho thi trudng c6 diéu kién gidm sau
hon nita. BGi v&i nhiing ¢6 phiéu da va dang xac nhan su tich cuc trong hoat déng c6t
16i va két qua kinh doanh kha quan ngay trong nam 2014 nhung gidm manh vé cac
ngudng gia hé trg thi NDT van cé thé gidi ngan tiing phan dé tich I10y. Ty 1é C6 phiéu:
Tién mat thich hgp déi véi nha dau tu trung han 1a 30: 70.

Quy nha dau tu c6 thé tham khao cac c6 phiéu dugc chung téi danh gia cé trién vong
dau tu tét trong Danh sach c¢6 phiéu quan tdm & phan cudi cla Bdo cdo chién lugc
thang 5/2014.

Ruiro

Kich ban thj trudng da dugc ching t6i can nhac kha ki dya trén nhiing yéu té hién cé.
Tuy nhién, mét su bién dong bt ngd trong nén kinh té hodc thi trudng cé thé gay sai
léch nhimng ky vong. Yéu té bat ngd ching t6i mudn dé cap & day chinh la nhiing bién
déng bat 6n vé kinh té - chinh trj trén thé gidi ciing nhu ngay tai Viét Nam sé anh
hudng t6i tam ly NDT khién cho VNIndex IUi xa hon ngudng 500 diém ma ching toi dat
ra.
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PHU LUC
Bang : C6 phi€u dugc mua - ban rong manh trong thang 04/2014
Ma Mua rong (1.000 déng) % Thay déi (so véi dau nam) % Thay déi (so véi cudi thang 3)
1 VIC 1.181.436.329 -7.1% -11,6%
2 GAS 162.248.060 49,6% 19,2%
3 VCB 129.459.171 7,5% -6,5%
4 KDC 90.357.935 9,8% -12,5%
5 HSG 81.150.702 20,1% -8,1%
6 DXG 67.634.948 27,2% -2,5%
7 PPC 66.684.492 -17,1% -11,1%
8 ITA 65.822.967 27,3% -16,8%
9 DIG 56.773.687 34,7% -7,7%
10 PVT 53.136.284 20,5% -11,3%
11 1JC (8.687.725) 37,8% -12,7%
12 NTL (10.593.844) 9,9% -16,6%
13 REE (13.181.097) -7,4% -12,7%
14 HCM (15.027.376) 351% -22,1%
15 TTP (20.002.681) -11,5% -15,0%
16 PET (20.298.241) -14,4% -17,2%
17 cl (22.717.906) 41,5% -0,4%
18 TRC (27.950.357) -17,1% -9,8%
19 HAG (181.735.505) 26,8% -7,5%
20 DPM (733.591.672) -16,6% -19,7%

Ngudn: RongViet Securities
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Chi s6 caAc nhém nganh

Hinh 19: Bién ddng ¢6 phi€u cdc nhém nganh (cap 1)
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Hinh 20: Bién ddng c6 phi€u cac nhém nganh (cap 2)
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Hinh 21: So sanh chi sé P/E nganh
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DANH SACH €O PHIEU QUAN TAM

(Cdc c6 phiéu c6 nén tdng hoat déng kinh doanh co ban tét, két qua kinh doanh trong ndm nay dat tir mic 6n dinh dén kha quan)

Du bao nam 2014
Ma | Nhan dinh chinh Forward | P/B | Dinh gia
cp o DT(ty | LNST(ty | P/E(*) | (**) | (VND/cp)
déng) déng)

Khuyén
nghi/
Panh gia

STT

e Hoat déng kinh doanh ctia TDH da 8n dinh trd lai, bén canh
phét trién BDS, Cong ty con md rong kinh doanh xuit nhap
kh&u néng san. Chién lugc nay c6 thé khéng mang lai lgi
nhuén 16n cho TDH, nhung sé gitp doanh nghiép ddm bdo
dong tién va cing ¢ hoat dong khi thi trudng BDS chua
thu‘c su khéi séc;’ ’ 745,6* 67.1% 8,9 04 N/A TRUNG LAP

e Phan I6n quy dat hién tai cia TDH la dat sach, tap trung & -Trung han
vung ven trung tam TP.HCM va thuéc cac du an dat nén,
nha chung cu phan khdc thu nhap trung binh. Bay la nhiing
du an phu hop véi khdu vi thi trudng trong giai doan bét
dau héi phuc.

e Gia tri s8 sach hién cao gap hai lan thi gia.

1 TDH

e Viéc chuyén ti nha phan phéi sang lam dich vu cho

Samsung c6 thé khién bién lgi nhuan gop tiép tuc gidm
2 PET nhung én dinh hon. 9.500* 180* 6,1 0,9 N/A
e PET la ¢& phi€u kha an toan déi vGi NDT ngai rii ro bdi ty

TRUNG LAP
- Trung han

suat 6 tic tuong ddi cao cao (~8 - 10%).

e KQKD quy 1/2014 clia FPT dang khé sat véi ky vong. Véi su
tang trudng manh mé ctia hoat dong ban Ié, FPT hoan toan
¢6 thé hoan thanh vugt muc k€ hoach vé doanh thu. Tuy
nhién, véi su sut gidm vé hiéu qua kinh doanh ctia mang
CNTT, dac blet~la Il’nh \,/l,l’C r,)hatA’trlen pha\n nAwem, LN'I'I' nar'n 31.897*% 2,004 82 20 N/A TIEH LUY -
2014 clia FPT sé chi suyt soat ké hoach ma Tap doan nay dat Dai han
ra.

3 FPT

e P/E thap so véi nhiéu c8 phiéu bluechips dau nganh khac va
kha ndng téng ty 1& s& hitu NDT nudc ngoai lam tang tinh
hap dan cho c8 phiéu FPT trong ndm 2014.

e PPC c6 hoat déng kinh doanh 8n dinh véi 2 day chuyén
gbém 6 t6 may du kién hét khiu hao vao gilia ndm 2016.
Nham gidi quyét bai toan tang trudng, thay vi dau tu thém
nha may mdi, PPC da tdng ty |é s& hiu tai Nha may Nhiét
dién Hai Phong trong ndm 2013 va c6 mong mudn tiép tuc
nang ty 1é s& hiru Ién cao hon. Nhiét dién Hai Phong du kién MUA — Dai
sé d%n); gop tét vao khodn lgi nhuan cong ty lién két cla 6.390,6 6118 99 11 25.200 hali ’
PPC ké tir 2015 (sau khi da phan bd hét toan bd chi phi
chénh léch ty gia trong giai doan xay dung ca ban).

e Trong ngan han, v6i khoan vay ngoai té la 26,92 ty JPY (@
31/12/2013), bién déng ty gia JPY/VND van dang la yéu to
khién két qua kinh doanh ctia PPC khéng én dinh.

4 PPC
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5 DIG

e DIG dang c6 ké hoach phat hanh hanh trai phi€u thudng vai

gia tri khoang 1.000 ty dong nham tai trg cho cac du an dau
tu nam 2014. Néu viéc phat hanh thanh céng, cac du an
dugc trién khai ding k& hoach sé |a ca hich 16n vé loi nhuan
trong dai han cta DIG.

950%

76

271

0,9

19.200

MUA - Dai
han

6 REE

e (Cac mang kinh doanh c¢6t 16i vé co dién lanh cong trinh

(M&E) va Reetech, cho thué van phong cé thé tang truéng
nhe cung véi sy héi phuc clia thi trudng bat déng san.

e Mang dau tu tai chinh (trong dé 22,37% s& hiiu PPC) tiép tuc

khad quan nhung khé ¢6 thé dat mdc lgi nhuan cla nam
2013 khi khodn l&i ti chénh léch ty gia cdia PPC khé 13p lai.

e Ky vong Igi nhuan tich cuc ti cac cong ty lién két trong

nganh dién trong béi canh sap thuc hién thi trudng phat
dién canh tranh.

e Viéc dau tu sang linh vuc xtr Iy va cung cap nudc ¢6 nhiéu

tiém nang va sé dugc ddy manh trong nim 2014,

2.654*

892%

7,2*

1,3

32.000

MUA -
Trung han

7 (d]]

e D3y manh tai cdu tric theo 4 tru c6t kinh doanh chinh: cau

dudng, cap nuédc, ha tang, dich vu ha tang va bat déng san.

e Hoat dong thu phi cdu dudng cé thé ting trudng kha trong

khi danh muc du an ha tdng hién tai cé thé duy tri doanh
thu va Igi nhuan én dinh.

e M0t s6 du an ha tang va bat déng san c6 gia tri 16n va khoan

dau tu vao cac nha may nudc ky vong sé tao ra su dot pha
vé KQKD trong cac nam tdi.

o Ké& hoach phat hanh 1.200 ty déng trai phiéu chuyén déi va

hgp téc vaéi Vietinbank giup dam bao ngudn tai chinh cho
hoat déng dau tu.

768*

234%

10,9%

1,6

N/A

ON DINH -
Trung han

8 GMD

¢ Ky vong tang trudng kha & cdc méng kinh doanh chinh nho

hoat déng xuat nhap khiu héi phuc. Cing Nam Hai Binh Vi
c6ng sud 500.000 TEUs/n3, hita hen sé c6 déng gop dang ké
tunam 2014.

e Cac mang kinh doanh mdi nhiéu tiém nang (Logistics 3PL,

van tai hang khong va van tai du an) sé dong goép dang ké
hon va doanh thu va lgi nhuan.

e Viéc thanh Iy danh muc dau tu tai chinh va khoan thu tu

viéc chuyén nhugng cao 8¢ Gemadept Tower chua hach
toan trong 2013 cé thé tao ra dét bién vé Igi nhuan.

e Du an tréng cao su, bat déng san va xay dung cac cdng méi

¢6 tiém nang trong dai han.

2.601

729

4,2

0,7

N/A

ONDINH -
Trung han
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9 NTP

Nha may mdai & Nghé An di du kién déng gop ~10.000 tan
san pham va 497 ty déng doanh thu trong 2014

Viéc chuyén san lugng sang nha may méi cé thé gilp tiét
kiém chi phi thué TNDN, gép phan gia tang Igi nhuan.

Ngoai ¢8 tdc bing tién 15% con lai ctia nam 2013, ¢6 kha
nang NTP sé tra thém cé tdc bang cd phiéu ty 1& 30%

Chi phi ban hang du kién khéng tdng cao nhu cac nam
trudc nhung gia nguyén liéu dau vao cé thé tang tré lai

Viéc di d&i m& rong nha may chinh & Hai Phong c6 thé gilp
gia tang nang luc san xuat trong dai han.

2.667

337

9,2

2,5

83.500

TICH LOY -
Trung han

10 BMP

San lugng duy kién tang trudng tich cuc nhd stiic mua ban lé
héi phuc va Céng ty tich cuc theo dudi cac du an ha tang.
Kha nang tang trudng trudc mat bi han ché bdi cong suat
nha may hién tai va khé khan trong viéc mé rong thi trudng.
BMP c6 thé sé khéng phai nép phat do ap dung sai uu dai
thué TNDN nhung khé dugc hoan lai khoan thué da bi truy
thu.

Nha may thd 4 & Long An sé dugc dau tu ting phan mot
cach than trong tly nhu cau cda thi trudng.

2.244

393

7,8

2,1

87.700

MUA -
Trung han

1 ™M

RUi ro gia nguyén liéu da dugc kiém soat gia nhg gia bong
gidm va ty 1& mua bong giao ngay/ky han dugc diéu chinh
tUr 30/70 Ién 80/20;

KQKD 2014 du bao kha quan nhg xuat khiu héi phuc va xu
huéng dich chuyén don hang dén dau TPP.

C6 dong 16n E-Land tiép tuc hd trg tich cuc vé cac don hang
tai chinh, quan ly va cong nghé

Day chuyén san xuét khép kin du kién dem lai thué suat uu
dai va s lugng don hang 16n khi hiép dinh TPP dugc ky két.

TCM dang dau tu thém céc day chuyén may, dét, nhuém tai
Vinh Long va du kién tdng céng suat may khoang 25% tu
quy IV/2014

2.895

171

7,5

1,7

33.100

MUA -
Trung han

12 HPG

Ké&t qua kinh doanh Q1 gidi téa quan ngai vé viéc tiéu thu
san pham cla khu lién hop Il vira di vao hoat déng trong
thang 10/2013.

Ty suét Igi nhuan gép cia mang thép dugc ky vong kha
quan nhd gia nguyén liéu cé xu hudng di xudng.

~enr

NG luc tang trudng bang mé rong “hoat déng cot 16i” dang

dugc hau thuan bdi sy phuc héi cla linh vuc xay dung.

24.849

2514

8,5

1,9

55.100

MUA -
Trung han
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PGS

e K& hoach kinh doanh dugc dua ra than trong do kha nang

tang trudng san lugng tiéu thu CNG gdp khé khan bdi nhién
liéu thay thé biomass

e Cong ty bi mat khach hang 16n trong Q1, tuy nhién, cong ty

cling ky thém hgp dong véi khach hang mdi, nén san lugng
du kién gidm khoang hon 10%

e (Co6ng ty da dugc chdp nhan khéng tang gia dau vao cho cac

quy tiép theo, trién vong kinh doanh cic quy ti€p theo sé
cai thién hon Q1/2014.

7.264

172

56

11

MUA -

40.000 Trung han

PVS

e FPSO Lam Son bat dau dua vao van hanh ti T5/2014. (DT va

LNST duy kién: 49 triéu USD va 17,9 triéu USD). Tuy nhién,
dong tién trong 3-4 nam dau dugc céng ty dung dé tra ng
vay.

e Khd nang céng ty sé hoan nhap du phong du an Nha may

NLSH Bio-Ethanol Dung Quat.

e Doanh thu Q1 tdng 19%, dat 5.713 ty dong; LNST dat 266,33

ty dong, tuong duong cung ky.

25.200%

825%

12,5

1,2

KHA QUAN

N/A - Trung han

DRC

e Hoat déng kinh doanh én dinh, khd nang ting trudng

doanh thu va Igi nhuan tét.

e Gia cao su ti€p tuc dién bién theo xu huéng thuan lgi cho

doanh nghiép.

¢ Du an Radial I1a ddng luc tang truéng trong trung va dai han

ca DRC. L6p Radial thuong hiéu DRC da dugc cap gidy
ching nhan DOT (My) va E-Mark (EU) &0 diéu kién xuat kh3u
vao hai thi trudng nay. Kha nang tiéu thy nhin chung kha
quan.

3.558

262,5

12,8

2,3

ON DINH-

N/A Trung han

TLG

e Tiém ndng ma réng nganh hang bén canh mat hang chu luc

la bt viét ctia TLG con rat I16n khi hién nay TLG hién chi mai
cung cap vai tram trong s 3000 mat hang van phong
pham.

e Hoat dong kinh doanh 6n dinh, doanh thu va Igi nhuén tang

trudng tét, chi sé tai chinh hap dan.

1.643

136

7,6

1,6

ON DINH-

N/A Trung han

PAC

o Vuot qua dugc giai doan kho khdn, dang cé nhing tin hiéu

tich cuc trong kinh doanh, chi phi dugc kiém soat tét.

e Hé thdng ban hang m& rong véi gan 90 nha phan phéi, dam

béo cho viéc cung ting sdn pham.

e Lgi nhuan 2014 ¢6 thé chiu anh hudng tu tién truy thu thué

dat khodng 11 ty. Ngoai ra, doanh thu Q1 uéc khoang 390-
395 ty dong.

e (4 tlc dukién trong nam 2014 khoang 15%.

1.950*

90*

6,0

11

ONDINH -

N/A Trung han
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e Nganh hang banh keo van gii dugc da tang truéng tét,
chién lugc tai co cdu danh muc sdn pham phat huy hiéu qui
gitp KDC mé réng bién Igi nhuédn gop.

e (6 nhiéu co hoi tang trudng cao nhd dinh huéng ma rong ONDINH -

nganh hang sang thuc phdm nhu my géi, dau an, hat >823 257 170 1.9 N/A Trung han

18 KDC
ném...
e Du an Lavenue Crown cé kha nang mang lai lgi nhuan dét

bién cho KDC khi thj trugng bat déng séan phuc héi.

e Nam 2013, KQKD tang trudng an tugng nhd gia cao su va
chi phi lai vay giam. Doanh thu va LNST lan lugt dat 3.134 va
360 ty dong.

e Két qua kinh doanh Q1/2014 kha quan do gia cao su tiép tuc
gidm. Q1/2014 doanh thu khodng 680-700 ty dong, LNTT MUA-
khodng 95 t dén. 3.598 303,5 7.9 19 | 46700 | ft

e Duy é&n Radial du kién di vao hoat dong tir Q2/2014 va dong
g6p khoang 385 ty dong doanh thu.

19 csm

e Viéc thoai von tai 9 Nguyén Khoai du kién mang lai 70-80 ty
d6ng LNTT nam nay.

e Kha nang tang trudng tiéu thu noi dia tét vdi lgi thé khac
biét khi tap trung vao thi trudng ngach la d6 dung nha bép
va do6 choi tré em.

e Thuan lgi gia g6 nguyén liéu gidm du bao tiép tuc la yéu t6

hé trg trong ndm nay. TICH CYC-

20 GDT 249 44 6,3 1,5 N/A

e (6 kha nang tao lgi nhuan doét bién néu chuyén nhugng
thanh cong khu dat My Phudc 2. Lgi nhuan sau thué theo ké
hoach khi d6 Ién dén 69,8 ty déng.

e (& tuc tién mat déu dan khodng 20%/nam, tuong Ung véi

Trung han

muc lai ¢6 tic khodng 8%.

e Nhiéu du an EPCC da dugc ky két, ddm bao doanh thu ca
nam 2014 tadng khodng 64,3% so véi ndm truédc.

e Két qué kinh doanh Q1 vira dugc cong bé thap hon so véi
du bao clia ching téi, phan viéc cé bién 13i gdp cao thudc
du an Diamond chua dugc hach todn nhu du kién. Tuy vay,
két qua kinh doanh Q2 du kién sé kha quan.

21 PXS | ¢ Diém mdi nha dau tu can luu v la viéc PXS trong k& hoach 1.658 145 6,0 1,3 24.600

tai ciu trdc PVC (trong téng thé tai ciu tric PVN) sé thanh

MUA -
Trung han

dau madi tham gia vao cac du an on-shore. Day la madng ma
PXS that su phai chudn bi thém vé ngudn luc va nhan luc.
Diéu nay gay quan ngai vé trién vong dai han cta doanh
nghiép, do d6, ching t6i chiét khau gia muc tiéu trong bao
cdo cap nhat gan nhat vé 24.600 déng/cp.

(*) K€ hoach ndm 2014 cda doanh nghiép
(*¥) Gid tri s6 sdch tai ngay 31/03/2014
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Ban bdo cdo nay dugc chuén bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khdng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay
hudng dan mua ban ching khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng
tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla tling nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y
thic c6 thé ¢ cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay
nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bd trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cla
chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d&i khong chiu trach nhiém d6i v&i toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vdi viéc sir dung toan bd hodc tling phan thong tin hay y kién nao clia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu 1a quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khong c6 bat ky mot
phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong
ban cdo cao nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc RONGVIET SECURITIES thu thap tir nhitng nguén ma ching t6i cho la dang tin
cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc
tinh trong danh gid clia chiing t6i c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va co thé thay déi ma khéng can bao céo trude.

Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va I3 tai sén cla RONGVIET SECURITIES. Moi su sao chép, chuyén giao hoic slta déi
trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé su déng y cia RONGVIET SECURITIES déu tréi luat. Ban quyén thuéc RONGVIET
SECURITIES, 2014.

RONGVIET

SECURITIES

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Can Tho
S6 2C Thai Phién - Quan Hai Ba 8 Phan Dinh Phuing - TP. Can

CTCP CHUNG KHOAN Trung - Ha Noi Tho

Tel: (84 4) 6288 2006 Tel: (84 71) 381 7578

RONG VI ET Fax: (84 4) 6288 2008 Fax: (84 71) 381 7579

Tang 1-2-3-4, Tda nha Viet Dragon,

141 Nguyén Du - Quén 1 - TP.HCM

Tel: (84 8) 6299 2006
Fax: (84 8) 6291 7986
Email: info@vdsc.com.vn

Chi nhanh Nha Trang
Website: www.vdsc.com.vn 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
Tel: (84 58) 382 0006

Fax: (84 58) 382 0008



