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RONGVIET CAP NHAT THI TRUONG THANG 9 VA NHAN DINH THANG 10

SECURITIES
Giam khi cham nguéng can véi nhém VNMID trong khi nhém VNSML yéu hon ky vong

«  Trong thang trudc, ching téi c6 nhan dinh VNMID sé c6 tranh chdp manh do ving 1.800 diém cé yéu t6 can kha manh. Thuc té ving can 1.800 diém da gay ap luc I6n cho nhém nay
va chi s6 da suy gidm manh trong thang 9. B&i v6i nhdm VNSML, chiing téi ky vong chi sé cé thé dat 1.600 diém nhung dién bién thuc té kém so véi ky vong khi VNSML chi dat 1.500
diém va di xuéng ngay sau do.

Tréng ch& vao dong tién cai thién khi cac chi sé vé vung hé tro

* Vi dién bién gidm nhanh vé ving hé trg 1.550 diém déi véi VNMID va 1.300 diém déi véi VNSML, c6 kha nang 2 nhém nay sé c6 phan tng héi phuc trong thang 10. Tuy nhién, dién
bién héi phuc sé gap kho khan do tin hiéu xu thé chung van con kém, dong thai van con tiém an rdi ro suy yéu ti€p dién néu trang thai dong tién khong dugc cai thién trong nhip héi
phuc.

+  Dién bién trong nhdm VNMID ¢ thé sé c6 dao ddng manh va c6 phan héa rdé nét trong thang 10 do nén thanh khoan van dang dugc duy tri & miic cao, déng nghia vdi viéc dé thu
hut dong tién han. Trong khi d6, dién bién nhom VNSML c6 thé sé tram 1dng hon do thanh khodn dang c6 chiéu hudng dan gidm, thé hién nha dau tu cé vé it quan tdm hon dén
nhom nay trong thdi gian via qua.

Hinh 1: VNMID (theo tuan) Hinh 2: VNSML (theo tuan)
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Hinh 3: P/E ctia VN-Index khi loai b6 Igi nhuan ngan hang va nhém VIN
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Pinh gia P/E cta thi truéng bi anh huéng nhiéu tit nhém ngan hang, nhém Vin

«  Du nhin chung, P/E cia VN-Index dang & muc hap dan so véGi qua khit nhung dinh gia nay bi anh huéng nhiéu béi dinh gia thap cia nganh ngan hang va nhém Vin. Khi béc tach 2
nhom nay ra, P/E ctia VN-Index hién dang & muic cao so vdi giai doan tién ré 2021-2022 trong khi trién vong tang trudng Igi nhuan chung la chua kha quan.

*  Chung t6i cho rang viéc diéu chinh sap tGi cta thi trudng trong boi canh lgi nhuan Q3/2023 khéng ¢ nhiéu cai thién la diéu hop ly.
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Chinh sach tién té thay dai linh hoat dé thich (ing véi béi canh thé gidi, nhung van huéng téi muc tiéu cudi cung la ting truéng kinh té
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Hoat dong nhap khau linh kién dién t tét la ddng luc cho hoat ddng san xuat céng nghiép ciing nhu tang truéng GDP ca nam 2023
Trong thang 9/2023, hoat déng nhap khau gan nhu di ngang so vadi thang trudc tuy nhién noi bat c6 nhém linh kién, phu tung dau vao nganh dién t tang tich cuc (+31,1% svck). Su gia
tang trong hoat déng nhap khau nhém linh kién, phu tung trong thang 9 cuing véi s6 liéu tang truéng GDP Q3 - vdi diém sang la san xuat cdng nghiép, la dau hiéu cho thdy hoat déng
nay sé phuc héi trong cac thang cudi nam.
San xudt céng nghiép hoi phuc, linh vuc dich vu duy tri dugc mic tang trudng Q3 tuong duang quy trudc va hoat ddng dau tu cong dugc thic day trong cac thang cudi nam, muc tang
truédng GDP ca ndam 2023 dugc du bao c6 thé dat khoang 5,0%.

Hoat dong xuat khau dugc ky vong duy tri tich cuc trong Q4/2023 nhung van con nhiéu“an sé” trong nam 2024

Ly ké 9T2023, tong kim ngach xuat nhap khau hang héa dat gan 497,6 ty USD, giam 11,1% svck, trong do gia tri xuat khau va nhap khau giam lan lugt 8,2% va 13,8%. Can can thuong mai
cta Viét Nam luén trong tinh trang xuat siéu ké tir dadu nam dén nay, dua muc thang du thuong mai dat 21,68 ty USD, gap 3,1 1an svck. Hoat ddng xuat khau trong thang 9/2023 “hut hoi”
sau 4 thang hoi phuc lién ti€p khi gidam 4,1% so vdi thang trudc nhung van dang trong xu huéng héi phuc chung tir muc thap diém dau nam. Ching téi cho rang hoat dong xuat khau
trong cac thang cudi nam sé duy tri xu hudng héi phuc khi cac nuéc xuat khau I6n budc vao mua Ié hoi tuy nhién yéu t6 nay chi mang tinh mua vu.

Nhin xa hon cho nam 2024, ching t6i van thay con nhiéu rdi ro tiém an cho hoat dong xuat khau khi cac thi trudng chinh nhu My, EU van dang chiu lam phat cao, chinh sach tién té that

chat du kién sé kéo dai trong khi nén kinh té€ Trung Quéc van dang gap nhiéu kho khan. Chinh vi vay xu huéng héi phuc ctia xuat khdu can phai dugc theo déi ky trong méi trudng day
bién déng hién tai.

Hinh 4: Kim ngach xuat nhap khau hang héa theo thang (BVT: ty USD) Hinh 5: Chi s6 PMI clia cac thi truong xuat khéau trong yéu
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Panh gia doanh nghiép hudng loi truc
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Nganh nghé

Chinh sach/ Nhan to

Tac dong chung

Panh gia doanh nghiép hudng loi truc

Cang bién

Du thdo sua
54/2018/BGTVT

doi

thong

[ (V)

Bién loi nhuan nganh cang bién sé dugc mé rong néu du thao dugc
théng qua nhd gid phi ndng ha container toan quéc sé dugc diéu
chinh tang.

v DGi véi xép d& container noi dia, phi x€p d& tu Tau-O té (shipside)
sé diéu chinh tang ti 80% Ién 90% so vai khung gia xép d& Tau-
Bai cang (CY).

v’ D0i vGi xép d& container quéc té, hhu vuc |, lll va cadng nudc sau
khung giad dich vu sé dugc diéu chinh tir 10%, riéng déi véi cac
cang nudc sau, c6 kha nang tié€p nhan tau trén 160.000 DWT c6
thé ap muc tang thém 10% phi dich vu xép d&, ddng nghia cac
cadng nay c6 cc héi tang phi béc xép 1én trén 20%. V&i muc biéu
phi xép d& dugc tang nay thi van dam bao kha nang canh tranh
khi khung gia hién tai dang thap hon nhiéu so véi cac nudc trong
khu vuc (thdp hon cac nudc trung binh khoang 45%).

tiép

Néu du thdo dugc théng qua, moi trudng
chinh sach thuan lgi sé lan téa thuc day tang
trudng nhanh cho toan nganh cang bién
giup bién Igi nhuan cta cac doanh nghiép
dugc mé& rong.

Ddc biét, doi véi nhitng doanh nghiép s&
htu cdng nudc sau nhu cang bién khu vuc
Lach Huyén, Cai Mép - Thi Vai sé c6 co hoi
tang phi béc xép lén trén 20%, don clf nhu
GMD, SGP va PHP.
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Ngay KN Cé phiéu  Gia mua khuyén nghi Vung gia chét 1&i Giamuctiéu  Lginhuanky vong Trang thai Lai/lo Bién déng VN-Index
06/07/2023 CcTD 52.500 60.000-62.900 62.900 14%-20% -1,5% 1,0%
06/07/2023 VLB 41.100 45.000-46.000 46.000 9% - 12% -10,9% 1,0%
06/07/2023 1JC* 14.150 27.000-28.500 28.500 90% - 100% -0,4% 1,0%
06/07/2023 CTl 15.150 18.000-18.500 18.500 19%-22% 1,3% 1,0%
07/08/2023 TAR 21.900 25.500-26.600 26.600 16%-21% -42,5% -8,4%
07/08/2023 SzC 37.300 45.500-47.800 47.800 22% - 28% -0,5% -8,4%
08/09/2023 BAF 20.900 24.300-26.200 25.400 16% - 25% 12,7% -8,4%
08/09/2023 BMI 28.400 38.500-39.700 39.700 41% - 45% -9,2% -8,4%
08/09/2023 MIG 17.950 22.000-22.700 22.700 26% - 30% -2,8% -8,4%
08/09/2023 THG 43.150 57.000-58.800 58.800 32%-36% -1,5% -8,4%
08/09/2023 SKG 17.500 21.000-21.950 21.950 20% - 25% -10,9% -8,4%
08/09/2023 PVI 48.700 55.000-55.900 55.900 12% - 14% -6,2% -8,4%

Cap nhat luan diém CTD

* Sau giai doan thi gia cd phi€u cé nhiéu bién déng tir cau chuyén dau thau san bay Long Thanh. Hién tai chung toi cho rang dién bién gia sé phan anh thuc chat han trién vong KQKD
cta CTD trong tuong lai, khi bién LNG bat dau cai thién manh tir Q3/2023 nha gia vat tu xay dung giam va ghi nhan ty trong cao cac du an méi nhan thau co bién Igi nhuan tot. Qua dé
LNST ctia CTD sé&m quay lai muc cao, dat trén 90 ty dong/quy trong nifa cudi ndm hay 187,3 ty dong trong ntfa cudi 2023 (+1.120,7% svck)

* Sang nam 2024, LNST udc tinh ctia CTD dat 499 ty dong, tang 108,4% svck, nhd ap luc du phong giam con 80 ty déng so véi du phong 200 ty déng nam 2023 va ky vong khoi lugng
viéc lam clia cong ty sé duy tri 6n dinh hon khi trién vong nganh BDS dan dugc cai thién tir nira cudi nam 2024.

* Ngoai phuc héi 8 mang c6t 16i, KQKD ctia CTD ciling ghi nhan thém két qua & du an hgp tac dau tu The Emerald 68 tir cudi nam 2024 - thudc moét trong bén trong tdm kinh doanh mdi
cla céng ty. Theo chia sé tir doanh nghiép, bién Igi nhuan cta du an du kién sé kha quan. Nhu vay, day la nguon thu quan trong gitip KQKD ctia CTD phuc héi tich cuc trong giai doan
téi.



https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/8e535873-c446-4d10-60ad-08db8cbcf336/IJC_Dinh%20gia%20re%20so%20voi%20tai%20san_25072023.pdf
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Cap nhat luan diém VLB

» Chung téi danh gia nhu cau tiéu thu da trong Q3/2023 van chua thuc su khéi sdc do yéu t6 thai tiét mua cung thi trudng bat déng san dan dung van dang am dam va cac du an ha
tang trong diém ctia khu vuc nhu San bay Long Thanh, dudng vanh dai 3, cao t6c Bién Hoa - Viing Tau van chua vao giai doan cao trao thi céng. Ching t6i ky vong KQKD Q3/2023 sé
tuong duong véi Q2/2023 va phuc héi tét han trong Q4/2023 nhd tinh thai vu ciing nhu viéc thic day dau tu cong thudng sé dién ra manh mé hon trong Quy cudi nam.

 D3i véi nam 2024, chang téi ky vong hoat déng clia VLB sé cai thién manh mé khi cac du an trong diém khu vuc nhu San bay Long Thanh, dudng vanh dai 3, cao t6c¢ Bién Hoa - Viing
Tau dugc ddy manh tién do.

Cap nhat luan diém TAR

* Viéc chdm nép bao cdo tai chinh riéng va hgp nhat (ban nién) khién TAR rai vao tinh trang kiém soat trong béi cdnh BCTC tu lap Q2/2023 ghi nhan lgi nhuan am. Day la mét diém nha
dau tu can luu y vé mat “quan tri doanh nghiép”.

« Chung téi van duy tri quan diém tich cuc cho TAR trong nlfa cudi nam 2023 khi céng ty da ky dugc nhirng don hang mai. Trién vong sé tGi tir ca thi trudng néi dia va xuat khau cung
viéc mat bang lai suat cho vay gidm dan. Trong béi canh gia gao trong nudc tiép tuc tang va cac thi trudng xuat khau chd luc ctia cdng ty bao gébm: Trung Quéc, Han Quéc ddi vai cac
dong gao ST24/0M5451/0OM18/LUt vi cac qudc gia nay phai ti€p tuc phu thudc vao ngudn gao nhap khau. Tuy nhién, néu KQKD Q3/2023 khéng dugc nhu ky vong, ching téi sé xem
xét loai bé c8 phiéu ra khoéi danh muc khuyén nghi.

Cap nhat luan diém BAF

* Lugng heo ban chay dich tdng cao trong khi stic mua thi trudng yéu khién gia heo hoi cd nudc c6 xu hudng gidam dang ké tir 60.000 déng/kg nira dau thang 9 xuéng con 54.000
déng/kg & cudi thang. Chung téi ky vong khi nhu cau tiéu thu thit heo tang tr& lai cho dip Ié tét cudi ndm cung véi da ban heo chay dich tir dan heo nhiém bénh gidam dan gidp gia
ban co thé tang tré lai ti cudi thang 10 nay.

* Bén canh d9, gia nguyén liéu thé san xuat TACN gidm manh, dac biét la ngé - thanh phan chinh chiém 60% chi phi san xuat cam. Do d6, day sé la co hoi tot gitp bién lgi nhuan cia BAF
cai thién trong quy cudi nam.

 Ngoai ra, vdi s6 lugng heo thit tdng trudng manh, viéc gia heo sém phuc héi sé tao ra du dia dé BAF ghi nhan doanh thu va Igi nhuan dat két qua cao trong Q4/2023. Chuing t6i uSc
tinh doanh thu va LNG mang chan nudi ctia BAF sé dat 1.612 ty déong (+17,6% svck) va LNG dat 378 ty déng (+1,0% svck) trong 2023, tuong duong véi doanh thu mang chan nuéi nlra
cudGi nam 2023 tang 115,0% so vai nlta dau nam va tang 46,5% svck dat 1.100 ty dong, da tang dugc hé chinh tir s6 heo thit ban ra tang 47,8% so véi nira dau nam va 16,2% so véi clng
ky va ch(i yéu tang trudng manh & trong Q4/2023.
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Cap nhat luan diém SKG

 Chung t6i diéu chinh gia muc tiéu ctia ¢4 phi€u SKG tir 25.100 déng/c6 phiéu xudng 21.950 déng/cd phiéu do chi phi nguyén vat liéu dau vao tang dang ké va ké hoach khai truong
tuyén van tai mdi bi tri hoan. Trong thang 9, gid dau DO da c6 dot tang ti muc gia 22.640 dong/lit 1én 24.495 dong/lit (tang 8,2%) khién chi phi hoat d6ng clia SKG sé tang so vdi ky
vong trudc dé. Trong nam 2023, chiing téi du phdng SKG sé ghi nhan doanh thu va LNST lan lugt 487 ty dong (+19% svck) va 108 ty dong (gap 2,5 lan svck) trong béi canh nganh thuan
lgi. Trong thang 9, lugng khach dén tinh Kién Giang tang nhe 6% svck, liy ké 9 thang dau nam Kién Giang nam don 7,4 triéu lugt khach (+20% svck), hoan thanh 89% ké hoach nam
2023, trong d06 riéng Phi Qudéc don 4,9 triéu luot khach (+21% svck). Chang t6i ky vong du lich tai Phia Quéc sé tiép tuc da phuc héi trong nhiing thang cudi nam va dat ké hoach thu
hut 5,8 triéu du khach cho cad nam.

* Tuyén TPHCM -Viing Tau theo ké hoach du kién khai truong vao Q1/2023, tuy nhién do tién d6 nang cdp 4 tau cao toc dang van hanh cham hon du kién nén nha may déng tau
Kaibouk da phai Ui thai gian dong 3 tau mai cho tuyén nay. Pén hién tai doanh nghiép van chua cé ké hoach cu thé vé ngay khai truong tuyén nay, do vay chung téi ky vong tuyén nay
sé dugc m& s6m nhat la dau nam 2024. Ngoai ra, SKG via trién khai du an dong thém 2 pha cao téc 3 than gitip phuc vu ho trg thém cho tuyén Phan Thiét - Phd Quy dang hoat dong va
van hanh thém tuyén mai Ving Tau - Con Dao, du kién dua vao hoat dong tir Q1/2025.
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(@

Ha Nbi
CONGTY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI S& )
Lau 1-2-3-4, tda nha Viet Dragon
141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TRPHCM
© (+84)2862992006 @ info@vdsc.com.vn
@ (+84)2862917986 (@ www.ydsc.com.vn
MST 0304734965

CHINHANH HA NOI
Téng 10, Toéa nha Eurowindow
02 Tén Thit Tung, P. Trung Ty, Q. Béng Da, Ha Néi

© (+84) 24 6288 2006
(@ (+84) 24 6288 2008

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, 56 76 Quang Trung, P. Léc Tho,
TP.NhaTrang, Khanh Hoa

© (+84) 25 8382 0006

@ (+84) 2583820008

CHINHANH CAN THO

Téng 8, Toa nha Sacombank

95-97-99 V6 Van Tan, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, Can Tho
@ (+84) 2923817578

(@ (+84) 29 2381 8387

CHINHANH VONG TAU
Téang 2 VCCl Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc,
P.7, Thanh phé Ving Tau, Tinh Ba Ria - Vang Tau

@ (+84) 25 4777 2006

CHINHANH BINH DUONG
Tang 3 Becamex Tower, s8 230 Dai 16 Binh Duong,

P. Phi Hoa, TP. Thi Dau Mét, tinh Binh Duong (@)
© (+84) 27 4777 2006 v

CHINHANH DONG NAI
Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 Vo Thi Sau,
P.Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Bng Nai CinTho

© (+84)251777 2006

@ Nha Trang

Binh Duong @
> Péng Nai

<=2 Ba Ria Viing Tau
TP. H6 Chi Minh

Ban bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra
bdt ky dé nghi hay huéng dan mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo duoc
trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién luogc va
hoan canh cu thé cda ting nha dau tu. Ngoai ra, nha ddu tu ciing y thiic cé thé c6 cdc xung dot loi
ich anh hudng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo cdo ndy nhu mét
nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trdch nhiém déi véi quyét dinh
dau tu cta chinh minh. RongViet Securities tuyét déi khéng chiu trdch nhiém déi véi todn b hay bdt
ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung todn bé hodc tirng phdn théng tin
hay y kién nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhan cla ngudi phan tich.
Khéng cé bdt ky mét phdn thu nhdp nao cia ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén
cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay duoc RongViet Securities thu thdp tur nhitng nguén ma ching
téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh
hodic chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid cda ching téi ¢é gid tri dén ngay ra bdo
cdo va cé thé thay déi ma khéng cdn bdo cdo trudc.

Ban bdo cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai san ctia RongViet Securities. Moi su’ sao chép, chuyén
giao hodc stra déi trong bdt ky trudng hop ndo ma khéng cé su déng y cia RongViet Securities déu
trdi ludit. Ban quyén thuéc RongViet Securities
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Tran Ha Xuan Vi
Truéng phong
vu.thx@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1512)

Nguyén Minh Hiéu

Chuyén vién

hieul.nm@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (2226)

PHONG TU VAN PAU TU KHACH HANG CA NHAN

Pham Thu Ha Phuong

Chuyén vién

Nguyén Huy Phuong
Pho phong
phuong.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241)

Lé Huynh Huong

Nhan vién
huong.lh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1501)

Nguyén Dai Hiép

Pho phong
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1331)

phuong1.pth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1372)

12



	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12

