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e Khoan hay nghi ngai - mua sdm truéc da
e CVT - Nha may granite méi la déng luc tang trudng I6n tiy nam 2016
e PVT-KQKD 2015 udc tinh cao nhat tif trudc dén nay

Khoan hay nghi ngoi - mua sam truéc da

Thi truéng chung hém nay dién bién theo huéng “xanh vé dé long”. Da ting cla thi trudng
dén tir cdc ma try nhu MSN (+4.500 doéng/cp), BVH (+1.000 d6ng/cp), VIC (+400 déng/cp). Tuy
nhién, su khéng déng thuann trong nhém cac ma tru da khién VNINdex chua thé vugt méc 570
diém. Chét phién, VNIndex déng ctia & mic 567,67 diém (+1,5 diém) trong khi HNIndex lai dao
chiéu giam 0,2 diém vé 78,09 diém. Thanh khodn toan thi trudng ghi nhan su cai thién véi KLGD
khép lénh tang 17,5% so véi phién hém qua. Nha diu tu nudc ngoai cling bat dau chuyén bién
tich cuc. Néu nhu hém qua khdi nay chi con ban rong khoang 8 ty déng thi hém nay khéi ngoai da
chuyén sang mua rong véi téng gia tri khodng 54,5 ty dong trén ca 2 san.

San Upcom tr& thanh tam diém véi giao dich dét bién tif GEX. Theo d6, c6 phiéu GEX clia Téng
CTCP Thiét bi dién ghi nhan KLGD khép lénh hon 122 triéu don vi (tuong duong hon 2.000 ty
déng). Theo théng tin cong bé trudc do, B Cong Thuong sé thoai von khaéi GEX tir 25/12/2015
dén 22/01/2016. Do vay, véi khéi lugng giao dich trong ngay hém nay, B6 Cong thuong kha nang
da ban thanh cong toan bd s6 ¢ phiéu nhu ké hoach dé ra.

Thi trudng viia qua budc vao tuan giao dich mang tinh mua vu (ky 1é Giang Sinh va Tét Duong
Lich) nén thanh khoan sut giam, ding quy luat hang nam cla thi trudng kém theo VNIndex bién
doéng hep 566 -570. Tuy nhién, cang vé cudi tuan, giao dich cang dién ra d& nham chan han véi su
tang nhe vé thanh khoan va diém s& kém theo su chuyén bién clla NDT nudc ngoai (vén anh
hudng bdi VNM ETF nham muc dich thu vé lugng tién mat chi trd ¢ tuc) ti ban rong sang mua
rong.

Ap luc gigm diém gan nhu da can ddn, nhiing théng tin vé KQKD doanh nghiép ddn déan dugc thi
trudng dén nhdn va théng ké trong qud khi ciing chi ra giai doan hai tudn cuéi ndm thi trudng sé tdng
diém (tudn via qua da cho thdy xu huéng nay). Véi viéc thi trudng dang phdt Ién tin hiéu vé dot téing
diém trong tudn cudi ndm, chung téi ky vong thi trudng tudn téi, mdc du van sé giao dich trong thanh
khodn thdp nhung sé ghi nhdn muc cdi thién vé mdit diém sé. Theo dé, nhiéu khd néing VNINdex sé cé ty
sudt tdng trudng cao hon léi sudt ngdn hang, tdc mic déng clra cia ndm 2015 ky vong vdo viing 575-
580 diém.

V&i nhing du cam trén, ching téi khuyén nghi cdc nha dau tu dang cdm tién nén nhanh chéng hoach
dinh tién nhan réi phuc vu dau tu va tién phuc vuc mua sdm, kinh doanh trong giai doan cuéi nam.
Déng thdi, tdn dung cdc nhip giam tai tiing ma c6 phiéu cé KQKD trién vong trong quy 4 cling nhu ¢6
trién vong tét ndm 2015 dé tich Iy cho muc tiéu ddu tu ndm 2016. Riéng véi nha dau tu dang ndm giir
6 phiéu thi nén kién nhan cho dgi va thuc hién ra sodt hoat déng kinh doanh cta cdc doanh nghiép
nay trong quy 4 ciing nhu trién vong 2016 dé c6 cdc hanh déng pht hap. Han ché téi da cdc hoat dong
bdn thdo trong nhip rung ldc giam cua thj trudng do ching t6i khéng ki vong thi trudng sé tiép tuc
gidm sdau. Cdc nhip rung Idc chi la bién déng tu nhién cda thi trudng va sé nhanh chéng héi phuc lai
trong ngdn han.

CVT - Nha may granite méi la déng luc tang trudng I6n tir nam 2016

Thi trudng BDS khai sdc cling véi hoat ddng xay dung trén da tang trudng da hé trg tich cuc cho
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hoat déng kinh doanh cta nhiéu doanh nghiép VLXD. Thong ké KQKD 9 thang dau nam 2015 cho
thay khoang 58% doanh nghiép VLXD niém yét chinh thiic c6 cac chi tiéu doanh thu va lai rong
tich cuc hon cung ky nam trudc; ty 1& nay 1én dén 75% véi cac doanh nghiép nganh gach. Trong sé
d6, ching t6i nhan thay CTCP CMC (HNX - CVT) la doanh nghiép c6 KQKD téng trudng tich cuc va
trién vong kha kha quan trong cac nam téi.

CTCP CMC la doanh nghiép chuyén san xuat va kinh doanh céc loai gach 6p, lat nén va trang tri véi
mau sac va kich ¢ kha da dang. Cong ty cé 2 nha may & tinh Phi Tho chi cach nhau khoang 5 km.
Nha may s6 1 (CMC1) chd yéu san xuat gach ceramic ¢ nhé va cac loai gach thé véi cong suat
thiét ké ~5 trieu m2/nam. Trong khi d6, nha may s6 2 méi hoan tat nang cap day chuyén 1 (CMC2-
1) dé€ c6 thé san xuat 6 triéu m?/nam gach ceramic cao cap va dau tu thém day chuyén 2 (CMC2-2)
chuyén vé dong gach granite véi cong suat 4 triéu m*/nam trong thang 8/2015. Gach granite dugc
danh gia cao hon gach ceramic nh& cac déc tinh nhu kho phai mau, chéng tray xudc t6t, d6 hat
nudc thap va tinh chiu luc cao, tuy nhién gia ban trung binh cla loai sdn pham nay ciing thudng
cao hon tir 1,5-2 1an so véi gach ceramic cling loai.

Theo Nghi quyét s6 1586/QD-BXD vé Quy hoach phat trién vat liéu gém s xay dung va da ép lat
Viét Nam dén nam 2020, nhu cau vdéi vat liéu 6p lat du bao dat 570 triéu m?*/nam, trong d6 san
luong cac loai gach ceramic, granite, cotto va da 6p lat lan lugt la 350, 140, 5 va 30 triéu m2/nam.
Nghi quyét cling dinh hudng sé khéng dau tu mai hodc ma réng cac co sG san xuat gach ceramic,
thay vao d6 chu trong nang ty trong cong suat gach granite tir ~18% lén 25%. Nhu vay, so vai
nang luc san xuat con kha khiém tén, khodng 54,5 triéu m?/nam (bao céo téng két nam 2014 cla
Hiép hdi gém s Viét Nam (VIBCA)) thi du dia tang trudng tiéu thu véi loai gach nay la kha I6n.
Thém vao d6, chinh sach thué nhap khdu cao véi hang Trung Quéc (20-40%, ap dung tu
01/06/2011) ciing da gép phan gidm dang ké ty trong gach nhap khu ti 70% (ndm 2010) vé 50%
(ndm 2014). Chinh vi vay, chlng t6i cho rang trién vong tiéu thu dong sdn phdm mai - gach granite
cla CVT la kha kha quan.

Tuy nhién, viéc dau tu nha mdy méi phat sinh nhiéu chi phi va thoi gian dau tu bi gian doan tuong
dé6i dai (Cong ty mat 2 thang lap dat két n6i hé thong dan khi trong quy 3/2015 va 10 ngay cudi
thang 11 nang cap hé théng) nén ching t6i cho rang KQKD nam 2015 sé chua tang trudng manh.
Chuing t6i udc tinh san lugng tiéu thu nam 2015 c6 thé dat 8,5 triéu m?, trong dé san lugng gach
granite udc dat 3 triéu m? (do Cong ty da chay th{ t dau nam). Cac chi tiéu doanh thu va LNST
nam 2015 du bao lan lugt 729 va 60 ty dong, tuong tng tang 17% va 22% so vGi nam 2014. EPS
clia nam 2015 udc dat 3.125 déng/cp, tuong Ung vai muc P/E forward la 7,6x, kha hdp dan véi mot
doanh nghiép c6 ty sut chi tra cé tlc tuong d6i hap dan va trién vong tiang trudng kha quan.

Chung t6i cho rang loi thé ctia CVT nam &: (1) quy mé sén xuat tuong déi I6n (t6ng cong sudt thiét
k& mai 1a 15 triéu m¥/nam); (2) ndm bt t6t nhu ciu cda thi trudng véi cac dong sdn phdm da dang
vé chuing loai va mau ma3; (3) chinh sach ban hang c6 su linh hoat cao va (4) Céng ty tich tri dugc
nguén nguyén liéu lam xuong gia ré (ré hon khoang 30% so véi thi trudng) trong Q4/2015 va (5)
chi phi van chuyén nguyén liéu thap nhd gan cac vung nguyén liéu chinh la Phua Tho, Hai Duong...
Clng vai da phuc hoi tot cda thi trudng BDS va hoat ddng xay dung, ching t6i tin rang KQKD clia
CVT trong nam 2016 la kha tich cuc vdi san lugng tiéu thu c6 thé dat khodng 11,5 triéu m2 Du vay,
hién tai, nhiéu doanh nghiép khac cling dang tich cuc mé réng céng suat c6 thé khién CVT phai
ti€p tuc ting ty & chiét khiu dé gilr viting thi phan va chiém linh cac thi trudng méi.

PVT - KQKD 2015 udc tinh cao nhat tur trudc dén nay

TCT CP van tai dau khi (PVT-HSX) vira cong bd KQKD udc tinh cho ndm 2015. Theo d6, Téng DT va
LNST udc dat 5.695 ty dong va 412 ty dong, tang lan luot 8,1% va 2,5% so vSi nam 2014. Néu loai
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trir phan Igi nhuan thanh ly tau Kamari (~85 ty déng) trong ndm 2014 thi LNST nam 2015 tang
manh 32% so véi cung ky va [a mdc cao nhat ti truée dén nay dat dugc. Hoat dong 6n dinh cda
nha mdy Dung Quat va viéc dua vao khai thac tau kho néi FSO Dai Hung Queen (tir 05/2015) ciing
nhu PVT thuc hién hoan toan dich vu O&M cung cdp cho tau FSO Lewak Emas (tir 04/2015) dugc
xem la nhiing yéu t6 tich cuc gidp Cong ty dat dugc KQKD kha quan trong nam nay. Nhu vay, EPS
cla PVT trong nam 2015 udc dat 1.280 dong. Vi mic gia dong cla ngay 25/12 thi hién PVT dang
giao dich tai muc P/E chi 7,8, kha thap cho mét doanh nghiép dau nganh. Déi vdi trién vong nam
2016, chiing t6i cho rang KQKD clia PVT sé tiép tuc tang tudng kha quan nho vao : (1) hoat dong
xuyén sudt ndm cda dich vu kho néi FSO (thay vi %2 ndm nhu ndm 2015) va (2) san lugng than
chuyén ché cho céc nha may nhiét dién du kién sé tang truéng kha.
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

VN-Index ti€p tuc tadng nhe 1,5 diém (tuong Ung 0,26%) Ién muic
567,67 diém, vdi khéi luong giao dich khép 1énh dat gan 80 triéu Fl_drlrh
|

c6 phiéu. |
e N
N

VN-Index tang nhe kém theo khéi lugng giao dich c6 su cai thién

. et
nhe so véi phién truéc, nhung nhin chung van thap hon so véi g ;'q 5 Ij 1'.:'-!9.',,“ &-;
muic trung binh khéi lugng 10 phién. Véi hai phién tang lién tiép k&fﬂ" " L T
duong gia dang c6 kha nang hinh thanh mot ddy nira nhiing tin J y
hiéu nay chua ré rang véi cdy nén hém nay la cdy nén xanh ngan
nhung c6 bong nén trén dai thé hién ap luc ban da cé sugiating =« i : e
khi c8 phiéu ting Ién, do d6 stic ciu cda thi trudng can phai duoc &
kiém dinh thém trong cac phién téi. Pudng gia dang nam dudi {
hai duéng MA26 va MA200, trong d6 MA200 di xuéng nhe véi do _
déc thap con MA26 thi da di xuéng dang c6 dau hiéu cham lai, o
cac tin hiéu nay cé khd nang ho tro tich cuc cho dudng gid nhung _
can theo doi thém. e s e .
Cac chi bao ky thuat bién déng tich cuc hon, dudng RSI tang nhe e e e .
trong khi dudng MACD histogram clng di |én & trén ngudng 0.

SAN HNX: S
HNX-Index gidm nhe tr& lai 0,2 diém (tuong Ung 0,26%) xudng I |lL. ;
muc 78,09 diém, vai khéi luong giao dich dat hon 28 triéu ¢ |'ll ""'"L-j .||'1"I,,
phiéu. JJ'“ |*”l] ,

- | L PR —
Trén do6 thi nén, HNX-Index hinh thanh cay nén dé clng véi hai § ” ,.ll i Hm"'-”lr-:. —
béng nén ngén thé hién dién bién gidng co clia dudng gia. Vai llp'u,f"‘f i lamn
hai phién bién déng di ngang quanh 78 diém véi thanh khoan & |
muc thap thé hién ap luc ban dang c6 kha nang dang gidm
xudng dan, dé xac nhan tin hiéu tich cuc han thi HNX-Index can
c6 phién hoi phuc trd lai cling véi su gia tang cta khéi luong giao —
dich.

Cac chi bao ky thuat bién dong chung lai, duong RSI(14) dang di Lo
ngang phia trén ngudng 30, trong khi dudng MACD histogram 4 S = -
dang di lén dan hinh thanh tin hiéu phan ky tang gia véi dusng
gia, tuy nhién tin hiéu nay van chua dugc xac nhan.

Khuyén nghi: Hai chi s6 bién dong tang, giam trai chiéu Nguyén Van Trung
nhung déu thé hién su gidng co cla thi trudng trong cac phién
gan day va ap luc ban dang c6 dau hiéu giam dan, nhung cac
tin hiéu nay van chua dugc xac nhan ré rang nén hién tai nha trung.nv@vdsc.com.vn
dau tu van tiép tuc quan sat thém chd dién bién tich cuc hon.

+84 8 6299 2006 | Ext: 1232
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DANH MUC €O PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma ﬂa Khuyénnghi Ngay mua i':a g:’u :“‘-“ f:'; ;“‘-" :’:‘:‘Io Ngay ban g;an Loi/16 Ky han
GTN 16,2 Mua 17/12/2015 17,2 19,0 15,5 -5,81%  Trung han
cvT 23,7 Mua 17/12/2015 253 27,0 23,5 -6,32%  Trung han
FMC 25,2 Nam giir 15/10/2015 24,5 26,7 29,7 22,7 2,86% Ngan han
LCG 6,8 Nam giir 08/10/2015 7,2 8,5 6,5 -5,56%  Trung han
NLG 22,8 Nam giir 08/10/2015 211 24,0 19,5 8,06% Trung han

MWG 77,5 Nam giir 06/10/2015 65,0 75,0 83,0 58 19,23%  Trung han
HPG 29,5 Nam giir 21/09/2015 31,7 35,0 29,5 -6,94%  Trung han
LHC 48,5 Nam giir 21/08/2015 41,5 50,0 38 16,87% Dai han
KSB 35,6 Nam giir 21/08/2015 27,4 30,0 38,0 26 29,93%  Trung han

- Gia mua cta danh muc khuyén nghi dau tu duoc tinh theo gia déng ctia, Gia ban c6 thé la gia muc tiéu, gia cit 16 hodc gia dong cla tuy tiing trudng
hap cu thé,

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

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

- Kyhan:“ngdn han” la dugi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” Ia trén 03 thang,
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VNINDEX 0,26% 567,67 VN30  045% 579,32 HNXINDEX -0,26% 78,09
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat céng nghiép
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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
ELC - Xac nhén chu ky tang truéng mai 3/12/2015 Mua - Dai han 33.000
PPC - Hoat dong kinh doanh c6t 16i khd quan 2/12/2015 Trung lap - Dai han 21.100
DRC - Ky vong vao phan khuc thay thé 13/11/2015 Tich Iy - Dai han 52.000
NKG- Nt that nguén vén chd thao g& 6/11/2015 Trung lap - Trung han 17.400
DMC - Téi cdu truc hia hen dem lai nhiéu chuyén bién 30/10/2015 Tich Iy - Trung han 49.000

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 (% giéatrigiaodich) (% giatrigiaodich) duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véi ky
gia ky truéc trudc

VF1 17/12/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 23.829 23.685 0,61%

VF4 17/12/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 10.840 10.763 0,72%

VFA 17/12/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.230 7.173 0,8%

VFB 17/12/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.611 12611 0%

ENF 11/12/2015 0% - 3% 0% 11.938 12.029 -0,76%
MBVF 10/12/2015 1% 0%-1% 10.883 10.839 0,41%
MBBF 09/12/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.523 12.507 0,13%

VF1 17/12/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 23.829 23.685 0,61%

VF4 17/12/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 10.840 10.763 0,72%

DOI NGU PHAN TICH
Poan Thi Thanh Tric - Giam déc Tran Thi Ha My Nguyén Ba Phudc Tai
+ 84 8 6299 2006 | Ext: 1308 + 84 8 6299 2006 | Ext: 1309 + 8486299 2006 | Ext: 1310
truc.dtt@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn tai.ntp@vdsc.com.vn
Nguyén Thi Phuong Lam Nguyén Trung Kién
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TP. Hé Chi Minh Jﬂ'

CanTheo

Ban bao céo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat Ia cung cap théng tin va khédng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Céc quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban béo cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc
va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét loi ich anh hudng dén tinh khach quan cda béan
bdo cao nay.Nha dau tu nén xem bdo cao 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 ctia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng 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 timg phan thong tin hay y kién nao ctia ban béao cao nay.

Toan bé 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 tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thong tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhitng ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng toéi
khéng dam béo réng nhiing théng tin nay la hoan chinh hoic chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi c6 gia tri dén ngay
ra bdo cdo va cé thé thay d6i ma khong can béo céo trudc.

Ban bao céo nay dugc gilr bdn quyén va la tai san cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp

nao ma khoéng c6 sy dong y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai lugt.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.




