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VNIndex 1,243.5 -4.3%
HNXIndex 292.1 -5.1%
Upcom Index 826  -3.2%
Dow Jones 33,962.0 -2.1%
S&P 500 4,258.6 -1.6%
Nasdaq 14,275.0 -1.1%
DAX 15,133.2 -2.6%
FTSE 100 6,844.4  -23%
Nikkei 225 27,375.0 -1.0%
Shanghai 3,539.1 0.0%
Hang Seng 27,456.6 -2.2%
SET 1,556.0 -1.2%
KOSPI 3,227.4 -0.5%
WTI 66.8 0.6%
Brent 68.9 0.5%
Natural gas 38  -0.5%
Gold 1,813.3 0.1%

Tin hiéu ky thuat VN-Index

'
I

Khéng cu l' “l

M T

“
J

1]
Il

M,N

Hb trg

Wu

i

1320,00

Xu huéng: Giam

1243,51
1200,00

NHAN PINH THI TRUONG

Budc qua tuan than trong véi thanh khoan sut giam, két
hgp véi thong tin gian cach do dich Covid, da anh huéng
tiéu cuc dén thi trudng ngay tur dau phién giao dich. Dién
bién tiéu cuc nay kéo dai dén cudi phién giao dich.

Trén HOSE, khoi ngoai quay tré lai ban rong nhe, véi gia tri
98,4 ty dong. Tuy nhién, Khoi tu doanh cac Céng ty Ching
khoan tré lai mua rong, vdi gia tri 360,7 ty dong.

VN-Index quay tré lai nhip gidm sau vai phién héi phuc
nhe va tham do cung cau. Thanh khoan khép lénh tré
lai muc trung binh 50 phién, cho thdy ap luc ban gia
tang trd lai sau vai phién ha nhiét. Diéu nay cho thay da
gidm cua chi sé van con.

Tuy nhién, mic hé trg 1.205 diém dang la muc hé trg
manh déi véi VN-Index trong ngan han. Cé kha ning
dong tién “bat day” sé tang dang ké khi chi sé lui vé gan
muic ho trg nay va c6 thé sé giup thi truéng phuc héi tré
lai.

PHAN TiCH KY THUAT VA DU BAO XU HUGNG

Chi s6 Vn-Index khéng thé gilr viing viung 1.270 diém va
dang trén da roi manh.

Cac chi bdo nhu MACD va ADX déu chua thé hién tin hiéu
dao chiéu, cho thay da giam nay van dang tiép tuc va
hudng vé viing hé trg trung han 1.200 diém.

CHIEN LUGC PAU TU VA GIAO DICH

Mac du thi trudng dang trong nhip giam nhung da vé gan
vung hé trg manh trong ngan han, Quy nha dau tunén tam
ngung “ban thao” néu ty trong danh muc hop ly.

Dong thoi co thé xem xét tich Iy c6 phiéu tét khi thi
trudng Ui vé gan ving hé trg manh 1.205 diém

COHOIPAU TU

C6 phiéu c6 nén tang cc ban muc dinh gia tét nhu HAX,
PHR, GEG, PC1, TCB, PVT, NT2, MBB, FPT, PNJ, SMC,
HPG, NKG, QNS, LTG, DPM, VHC, VCB, HSG.



CAU CHUYEN HOM NAY
DPa dén lac thay déi... “chién thuat” ting truéng?

Du trién vong tdng truéng kinh té van duoc du bdo khd tich cuc song theo cdc chuyén gia kinh té, “chién
thudt” tang truéng cia Viét Nam trong thai gian téi can phdi thay déi...

Tiép nGi du bao tang truéng kinh té€ 2021 kha tich cuc ctia Ngan hang Thé gidi (6,6%), Quy Tién té qudc té
(6,5%) hay Ngan hang UOB (6,7%)... mgi day, Vién Nghién ctru quan ly kinh té Trung uang (CIEM) clng du
bao tang truédng GDP & muic 5,9% véi kich ban ca s& va 6,2% véi kich ban lac quan.

Theo 6ng Nguyén Anh Duong, Trudng ban Nghién ctu téng hop (CIEM), mac du boi canh kinh té 6 thang
nam 2021 khong thuan Igi hon so v6i nam 2020 nhung trién vong tang trudng ca nam 2021 van dugc duy
tri nhd nhirng thay déi tich cuc trong diéu hanh.

“Rut kinh nghiém ti ba dot dich trudc, tiép can trong diéu hanh ctia Chinh phu trong dot dich tha tu da
¢6 su linh hoat can thiét dé vira phong chéng dich Covid-19, viia tao diéu kién thic day san xudt kinh
doanh”, 6ng Duang nhan manh. Tuy nhién, 6 thang cudi nam 2021 ¢4 thé ti€p tuc hing chiu nhiing tac
dong tlr nhing bat dinh, rui ro trong ndi tai nén kinh té cliing nhu thé gidi.

THACH THUC TANG TRUGNG I Hai kich ban tang trudng kinh té 2021 ctia CIEM
T6¢ d(f) téng GDP dat 5,64% trong 6 théng dau B Tang trudng GDP (%) M Lam phat binh quan (%)
nam 2021, trong do quy 1/2021 ting 4,65% va B Ting truong xudt khdu (%) M Can can thuong mai (ty USD)
quy 2/2021 ting 6,61%. Diéu nay cho thiy, nén  © 183
kinh té phuc héi nhanh va cao han so véi xu thé
. 16 164
cua khu vuc. -
“Dau da phuc héi hién hitu nhung viéc hién 14
thuc hdéa muc tiéu tang trudng GDP cd nam &
muic 6,5% van la thach thic rat I6n”, dng Duong 12
chiro.
10

Cu thé, theo CIEM, t6c d6 tang truéng GDP tiém
nang suy giam quy thu 14 lién ti€p va thap hon 8
dang ké néu so véi muc tang trudng thuc té.

Diéu nay cho thay nhiing né luc dé giai quyét 6 62 _
“van dé mang tinh co cdu” ctia nén kinh té van 2
cham dugc cai thién ké tir ndm 2014 téi nay. 4 —‘ o
Bén canh d6, néu so sanh véi cac qudc gia trong 9 26 2.8 —
khu vuc, mac du Viét Nam |a nén kinh té co toc ‘

dé tang truéng nhanh, chi sau moi Trung Quéc 0 b —
(18,3%), Singapore (14,3%) nhd gia ting toc do Kich ban 1 Kich ban 2

tiém Chl]ng trong 6 théng déiu nam nerng da Ngudn: Dy bdo tir mé hinh kinh t& lugng vi mé sur dung sé liéu nam

phuc hoi cia Viéet Nam van cham. Diéu nay thé hién rat rd & loat chi s6 tiéu dung cudi cung.

S8 liéu chia Téng cuc Thdng ké cho thay, du ai suat dugc duy tri & muc thap nhung chua du kich thich ca
tiéu duing va san xuat. Toc d6 tang tich IQy tai san va tiéu dung cudi ciing 6 thang 2021 lan lugt 3 muc 5,7%
va 3,6%, cao hon so véi téc d6 tang binh quan cia nam 2020 la 4,1% va 1,1% nhung van thap hon so véi
giai doan 2014 dén nay. Trudc do, thu nhap binh quan nam 2020 cling gidam 2% so v&i nam 2019.

Mac du chi sé san xuat cong nghiép toan nganh da phuc héi tré lai, tang manh 1én 13,01% trong quy
2/2021 nhung chd yéu tap trung & nganh cong nghé thap va & khau gia cong, lap rap, vdi gia tri gia tang
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thap. Hoat déng cuta khu vuc dich vu chua phuc hoi hoan toan véi nhiéu hoat ddng nhu du lich, van tai
gap nhiéu khé khan.

Dac biét, do tiép tuc chiu anh hudng tir dich Covid-19, qua trinh sang loc doanh nghiép dang dién ra manh
hon véi s6 lugng doanh nghiép rdi bd thi trudng tang trén 20% trong khi s6 doanh nghiép thanh lap méi
lap dinh va s6 doanh nghiép quay tré lai hoat déng cling tang manh.

SONG CHUNG V31 CU SOC KINH TE

Trong bdi canh nén kinh té trong 6 thang cudi nam 2021 tiép tuc phai déi mat véi nhiing bat dinh, radi ro
tur dién bién phtic tap, khé ludng va luén tiém an nguy ca bung phat lan séng tiép theo cta dich Covid-19
VvGi su xuat hién cla cac bién thé, su dut gay chudi cung Uing hang hoa, da tang gia ciia cdc mat hang
nguyén nhién vat liéu, chi phi logistics..., 6ng Nguyén Anh Duong cho rang tu duy vé nang cao muc do
déc lap, tu chd ctia nén kinh té trong bdi cdnh méi can phai thay doi.

“Can tranh tu duy vé doc 1ap, tu chli ctia nén kinh té theo hudng chi c6 “phong thi”. Giai doan nay can chu
déng chéng chiu vGi nhitng cu séc kinh té chi khdng phai tranh céac cl s6¢”, 6ng Duong néu quan diém.

Trong khi d6, chuyén gia kinh té V6 Tri Thanh lai luu y vé su phuc héi khéng dong déu gitta cac quéc gia
trong khu vuc va thé gigi. Nhiéu dinh ché tai chinh I6n vira qua da ha du bao tang trudng & moét sé quéc
gia khu vuc ASEAN do dién bién phtic tap cta dich Covid-19. Trung Quéc, quéc gia phuc héi manh mé
nhat trong ndra dau ndm 2021 trong khu vuc chau A cling cho thay nhiéu dau hiéu chiing lai trong khoang
vai ngay gan day. Trai lai, mét s6 ddi tac 16n cha Viét Nam nhu My, chau Au... lai dang c6 trién vong tang
trudng tich cuc.

“Vii vy, chién thuat cta Viét Nam & thoi diém nay khong chi la vugt qua nhiing thach thuc tir dai dich
Covid-19 ma con phai bat nhip vai da phuc hoi ctia thé gidi. Néu khong nhanh chan, tang truéng clia Viét
Nam sé cham hon so v3i cac nuéce trong khu vuc va khéng nam bat dugc co hoi ti su phuc hdi nhanh
chdng cua cac déi tac 16n”, dng Thanh chia sé va cho rang phuc hoi kinh té phai gan véi cai cach, tai cau
tric nén kinh té, cai cach doanh nghiép, cai cach dau tu...

PGS.TS. Bui Quang Tuan, Vién truéng Vién Kinh té Viét Nam lai cho rang trong béi canh ap luc lam phat gia
tang, nén kinh t€ da chuyén tu trang thai xuat siéu sang nhap siéu... Viét Nam can tiép tuc theo dudi muc
tiéu 6n dinh kinh t& vi mé. “Vi vay, thay vi “muc tiéu kép”, giai doan tdi Viét Nam phai tinh téi viéc theo
dudi “ba muc tiéu” gébm chéng dich Covid-19, thic day tang truéng va 6n dinh kinh té vi mé”, 6ng Tuan
nhan manh.

Trong khi d6, theo ba Tran Thi Hong Minh, Vién trudng CIEM, trong béi canh theo dudi “muc tiéu kép”
ciing nhu dinh hinh cach tiép can d6i véi mot s6 van dé cai cach chinh sach kinh té, thai gian téi, Viét Nam
can tap trung vao ba giai phap quan trong.

Thir nhat, bdo dam c6 su song hanh gitia chinh sach kinh té vi mé va cai cach kinh té vi mo, hudng tsi phuc
hoi xanh va phuc hoi bén vimng.

Thu hai, thic day phuc hoi kinh doanh va nang cao nang luc néi tai, mdc dé tu ch ctia nén kinh té€ gan vai
thuc hién hiéu qua tién trinh hoi nhap kinh té quéc té.

Thu ba, thuc ddy d6i mdi sang tao, phat trién khoa hoc cong nghé hudéng tdi kinh té s6; trang bi ky nang
md&i dé cai thién nang suat.



COHOIPAU TU

Cé phiéu c6 nén tang co ban va muc dinh gia tét

STT Ma Luin diém dau tu

1 HAX HOSE (08/06) RV COVERAGE

Thi gia: 19.35 - Thunhap ngudi dan cai thién manh, téc d6 6han trudng cla tang
N I6p trung va thugng luu cao, hé théng giao théng lién tuc cai
Gia MT: 29.7 thién gidp lam 6han cau 6hanée 6 t6 hang sang.

Ky vong: +53.49% Tinh canh clia xe Mec cao han cac xe sang khac nhd gia ban thap

P/E:5.21 hon va d6 da dang ctia cac mau xe nhiéu hon nén luén thu hat
dugc nhiéu ngudi mua. Udc tinh hién Mec chiém 60-70% thi
P/B:1.57 phan xe sang ctia Viét Nam.

- Cac showroom ctia HAX déu toa lac tai cac thanh pho I6n, ti€ép
can dugc véi nhiéu khach 6han tiém nang.

- Bién LNG dan én dinh han, it bién déng manh nhu 2019 do
lugng 6han ton kho clia Mec ciing nhu cac 6han xe khac thap

Ay

hon so vGi 2019, nén khong cé tinh trang “ban véi” vao cudi nam.

2 GEG HOSE (08/06) RV COVERAGE

Thi gia: 15.25 - La mét doanh nghiép vé dién nang lugng téi tao s hitu nhiéu

. nha may cé gia FiT cao la mét |gi thé.
Gia MT: 21.7 )
- Trong nam 2021, DN hudng Igi vé mang thay dién nhd vao La

Ky vong: +42.3% Nin, tdng trudng manh so véi 2020.
P/E:14.42 - Mang dién mat tr&i hoat dong &n dinh, 13 tru cot Igi nhuén cda
P/B: 1.35 GEG, déng gop hon 60% Igi nhuan gép, nam nay chay hét céng

suat cho du an dién mat troi ap mai vita dong dién cudi 2020.

- Quy 4/2021 sé dong dién 3 nha may dién gid, gia tang cong suat
41%, tuy nhién dong gép 2021 sé khéng nhiéu do déng dién vao
cudi nam, nam 2022 sé déng gop ca nam, ~30% Igi nhuan goép.

- Tuy nhién, hién tai GEG gap phai rdi ro vé nganh nang lugng tai
tao, bi cat giam cong suat do cung tang vuot cau cung vdi phu
tai giam, dong thai mot s6 khu vuc lugi tai khéng du dap ung.

- KL: GEG c6 tiém nang vé dai han khi ké hoach ma& rong céng suat
dién NLTT lién tuc, nhung cling c6 rui ro bi cat giam san lugng.

3 PHR HOSE (08/06) RV COVERAGE

Thi gia: 47.45 1) Phap ly KCN VSIP Il du kién sé hoan thanh trong nam nay, ti dé

.. PHR c6 thé ghi nhan sé tién dén bu 898 ty trong nam 2021.

Gia MT: 67.7 ) ‘
2) Danggap rat hoan thién hé saphap ly ctia KCN Tan Lap 1 (200ha)

Ky vong: +42.68%

va ky vong sé dua vao cho thué tir cu6i nam 2021.

P/E:6.74 3) Pang chd duyét vao quy hoach 2021-2025 cda tinh Binh Duong,
P/B: 2.01 tir d6 b6 sung quy dat KCN méi dé cho thué trong dai han.



STT Ma Luan diém dau tu

(05/07) BCCL THANG 7/2021
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PC1

TCB

NT2

HOSE

Thi gia: 24.2

Gia MT: 34.1

Ky vong: +40.91%
P/E:9.4

P/B:1.14

HOSE

Thi gia: 48

Gia MT: 67

Ky vong: +39.58%
P/E:11.78
P/B:2.14

HOSE

Thi gia: 18.65

Gia MT: 24.8

Ky vong: +32.98%
P/E:9.57

P/B:1.3

LNST Q2 uéc tinh tdng 18% YoY tang nha khéi lugng xay lap va
bat dau vao mua mua & phia Bac. Téng doanh thu tang 75% YoyY.
Trong dé, doanh thu mang xay lap dién udc +185% YoY, dong
g6p 63% tong doanh thu, phan I6n dén ti cac du an dién gié. LN
gop tu cdc HPKD ngoai linh vuc BDS du bdo tang 54% YoY.

Cong suat dién ma rong lién tuc, sé la yéu té déng gop viing
chéc vao lgi nhuan ctia PC1 trong trung han. Trong nhiing thang
tdi, ching to6i ky vong (1) San lugng thuy dién sé tang nho La
Nina va mua mua va (2) Cac nha may dién gié sé van hanh
thuong mai vao Q4/2021, sé thuc ddy loi nhuan mang phat dién.

PC1 Ia nha thau c6 uy tin trén thi truong xay lap dién, gitip PC1
gianh dugc nhiéu hgp dong EPC cho nhiing du an dién gid. Bién
gop cao tir du an xay lap dién gio (~12% -15% theo céng ty) sé
thuc day Igi nhuan xay dung dién ctia PC1 (truéc dé ~8-9%).

Bat déng san bat dau déng gop vao cudi 2022 va 2023 ti cac du
an Vinh Hung va Bac Tu Liém.

(30/06) KY VONG TANG TRUGNG LOI MANH.

Chung t6i ky vong TCB sé duy tri xu hudng Igi nhuan khi tang
truéng tin dung cham han muc dugc giao va NIM mé réng so véi
cung ky nam trudc. LNTT quy 2/2021 dy kién dat 5.671 ty déng
(+57% YoY), ch yéu nh& téng thu nhap hoat déng (+51% YoY).

Chuing t6i nang du bdo LNTT nam 2021 tang 29% YoY, tang 9%
so véi ky vong truéc dé, cht yéu do chi phi tin dung duoc ki€ém
soat va hiéu qua ctia hoat déng thanh toan.

Cau phan dinh gia dai han dugc diéu chinh tang 36% do chuyén
thdi gian dinh gia dén gilta 2022 va nang hé sé dinh gia dai han
nh& ROE bén viing hon. Ching t6i diéu chinh gia muc tiéu lén
cao hon 32% so vdi gid muc tiéu trudc dé va khuyén nghi MUA.

(08/06) RV COVERAGE

Trong giai doan gia khi c6 xu huéng ngay cang gidm do mo khi
cl dan hét, lgi thé canh tranh trén thi trudng CGM giam, do do
trong ngan han NT2 van con khé khan trong nhitng nam khéng
€6 Qc cao nhu nam 2021. KQKD 2021 sé kém kha quan.

Theo ké hoach, NT2 sé tiép tuc chia c6 tuc khoang 1.000d, tuy
nhién ching t6i cho rang NT2 sé sdm chia ti€p ¢6 tiic do dong
tién doi dao sau khi tra hét ng dai han nam nay. Ngoai ra, NT2 c6
kha nang chia cé tic nhg vao dong thai tir POW (nam gilt 59%
NT2), tan dung nguodn cé san tir NT2 dé xay nha may NT3 va NT4.
Do vay, ching téi khuyén nghi NDT, dac biét nhirng NPT dang
tim ki€ém ty suat cd tuc cao, nén tich luy NT2 vao nam nay va chg
su phuc héi ctia nganh dién.



STT Ma Luan diém dau tu

7 PVT HOSE (14/06) KE HOACH KINH DOANH 2021 THAN TRONG TRONG BOI
Thi gid: 17.1 CANH LGOI NHUAN Q1/2021 AN TUONG.

Gia MT: 23.5 - Ké hoach cho nam 2021 lan lugt la 6.000 ty déng doanh thu va
e 404 ty déng LNST. Céng ty du kién chi 7.621 ty d6ng cho dau tu

Ky vong: +37.43% nam nay va khéng thuc hién chi tra c6 tuc.

P/E: 7.89 - PVT ghinhan két qua kinh doanh tich cuc trong 3 thang dau nam
vGi doanh thu va LNST c6 dong cong ty me dat 1.717 ty dong va

P/B:1.1 136 ty déng, tang trudng 8,8% va 102,1% so vdi cng ky.

- So vGi ké hoach 2021, cong ty da hoan thanh 28,6% chi tiéu
doanh thu va 33,6% chi tiéu Igi nhuan.

- Chung t6i cho rang PVT c¢6 thé dé dang hoan thanh ké hoach
nam nay véi doanh thu va LNST c6 déng cong ty me udc tinh 1an
luot la 7.563 ty dong (tdng 2,4% so véi cung ky) va 845 ty déng
(tdng 26,2% so véi cung ky). Chang t6i khuyén nghi TICH LOY.

8 MBB HOSE (09/07) TANG TOC SO HOA, BUGC PAU CHO THAY HIEU QUA.

Thigia: 27.15 - Hé sinh thdi quan doi va kha nang tao su khac biét cia MBB sé
gilp ngan hang duy tri cac Igi thé canh tranh vé kha nang sinh

Gia MT: 36.1 |&i, dac biét la trong cudc dua tang ty 1& CASA.

Kyvong:+32.97%  _ Qua trinh lanh manh héa mang tai chinh tiéu dung sé phai danh
P/E: 10.1 d6i bang tang trudng cham lai va NIM thu hep trong ngan han.
P/B: 2 - Dau tu lén cho nang luc canh tranh dai han cling sé khién bién

Igi nhuan thu hep tam thdi trong giai doan 2022-2023, theo udc
tinh cGia chung téi.

- Tuy nhién chat lugng tai san tot cing bé dém vén day la nhing
yéu to tiép tuc dam bao an toan cho MBB trudc cac cu soc 16n.
Chung t6i khuyén nghi TICH LOY d8i véi c6 phiéu MBB.

9 PNJ HOSE (04/06) THIET LAP QUY bAO TANG TRUGNG MOI.
Thi gia: 91.6 - Gia c6 phiéu da tang 27% ké tir dau nam sau khi cac sé liéu tang

trudng manh mé ctia Igi nhuan cling nhu doanh thu ban 1¢, dan

Gia MT: 115 dat bai nhu cau phuc héi va hiéu ting cd s& thap, dan dugc cong

Ky vong: +25.55% bé.

P/E: 17.62 - Chung toéi tin rang hiéu tng co s& thap van sé ho trg PNJ ghi
nhan tang truéng hai chir s6 & muc cao trong nhiing thang téi.

P/B: 3.62 Trong khi muic nén so sanh cao ti thang 9/2020 trg di c6 thé

khién téc d6 tang truéng cham lai, ching t6i ky vong ké hoach
phat hanh riéng 1é (t6i da 6,6% s6 cd phiéu dang luu hanh) sé |a
lubng thong tin ho trg tét cho gia c6 phiéu.

- Vé dai han, ching t6i duy tri quan diém tich cuc vé kha nang mé
rong thi phan ctia PNJ va, do do, quy dao tang trudng dai han
c@ia PNJ (LNST 3 nam CAGR udc tinh dat 27%)).

- Chung t6i nang gia muc tiéu I1én dé phan anh du phéng mdi.



STT Ma Luan diém dau tu

(16/07) HUGNG LO1 MANH ME TU XU HUGNG CHUYEN POI SO.
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12

FPT

SMC

QNS

HOSE

Thi gia: 84.7

Gia MT: 108.8

Ky vong: +28.45%
P/E: 20.71
P/B:4.62

HOSE

Thi gia: 37.55

Gia MT:47.1

Ky vong: +25.43%
P/E: 4.59

P/B:1.31

UPCOM

Thi gia: 41.22

Gia MT: 51

Ky vong: +23.73%
P/E:13.47
P/B:2.22

Dinh gid FPT da c6 thay déi dang ké sau khi thuang vu véi
Base.vn dugc cong bé. Khong chi cling cé vi tri théng linh cta
FPT trong dich vu CNTT trong nudc, thuong vu nay con hoan
thién hé sinh thai ing dung phuc vu Chuyén d6i sé (DX) nham
phuc vu tot han phan khic DN vira va nho véi nhu cau DX dugc
du bao sé rat I6n trong tuang lai. Trong khi d6, trén thi truéng
quéc té, FPT, véi nang luc tu van DX va cong nghé 16i lién tuc
dugc nang cao, cling da dan dugc dinh vi la déi tac chién lugc
cla cac DN Ién trén thé gidi trong qua trinh DX clia ho.

Chung t6i tin rang cong ty sé dugc hudng Igi rat I6n tu dai xu
hudng ap dung ky thuat sé & cac doanh nghiép trén toan cau
trong vong 3 dén 5 nam téi va, qua do, duy tri muic tang trudng
kép 17% trong giai doan 2021F-23F.

(08/06) CAC NHA MAY TAO DPONG LUC TANG TRUGNG VA THUC
PAY TiNH BEN VUNG.

SMC la mot trong nhitng céng ty gia cdng thép hang dau tai Viét
Nam hién nay khi la doanh nghiép gia cong thép néi hiém hoi c6
thé dap Uing céc tiéu chuan khat khe cia cac doanh nghiép FDI
vé chat lugng san pham, kha nang giao hang dung han va nang
luc tai chinh. Lién doanh véi mét trong nhiing nha san xuat do
dién gia dung hang dau trén thé giGi sé nang cao vi thé ctia SMC
va cho phép cong ty ndm bat cac co héi tiu dong vén FDI.

Hoat déng KD cia SMC ngay cang bén viing khi tap trung phat
trién mang gia coéng thép, vén cé kha nang sinh I3i cao.

Bién gop cuia cac Coil Center cao han dang ké va it bi anh huéng
bgi gia thép han so v&i mang TM thép.

Chung t6i udc tinh ty trong dong gop clia mang san xuat vao
LNST sé tang tu muc 80% nam 2021 1én 96% nam 2022.

(10/06) MANG DUOGNG THUC PAY LOI NHUAN NAM 2021.

Chung t6i ky vong QNS sé gat hai KQKD 2021 kha quan nha xu
hudng tich cuc ctia gia dudng, +30% n/n theo udc tinh.

Tuy nhién, ching t6i lo ngai Igi nhuan clla mang sita dau nanh
sé sut giam 1 chrso khi bién Igi nhuan sé chiu ap luc ti xu huéng
tang gia nguyén liéu dau vao.

Doanh thu va LNST udc tinh nam 2020 Ian lugt tang 22% N/n va
20% N/n, hoan thanh lan luot 92% va 129% ké hoach. EPS 2021
dat 3.828d va PER du phéng 2021 dat 10,2 lan. Trong d6, chiing
t6i udc tinh doanh thu va LNST mang dudng cai thién dang ké
so v&i muic 16 sau thué udc tinh -8 ty dong trong nam 2020.

Chuing t6i cho rang QNS c6 dinh gia hap dan véi téc do tang
trudng LNST kép 5 nam udc tinh dat 17% va Igi suat FCFE binh
quan dat 14% trong giai doan 2021-2025.
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STT Ma Luan diém dau tu

(11/06) MANG THEP CAN NONG TIEP TUC DUY TRi MUC SINH LOI
CAO TRONG QUY 3.

13

14

15

HPG

NKG

LTG

HOSE

Thi gia: 44.3

Gia MT: 55.2

Ky vong: +24.6%
P/E: 10.93

P/B:3

HOSE

Thi gia: 30.55

Gia MT: 37

Ky vong: +21.11%
P/E:3.75

P/B:1.22

UPCOM

Thi gia: 34.46

Gia MT:42.4

Ky vong: +23.04%
P/E:4.74

P/B:0.93

Mang thép can nong (HRC) gilf vai trd quan trong trong hoat
dong kinh doanh ctia HPG khi HPG dang hudng |lgi tir xu hudng
tang gia HRC va nhu cdu manh mé clia cadc nha xuat khiu téon ma.
Trong Q3 2021, bién LN gép mang nay co thé duy tri 6n dinh &
muc cao. Trién vong gia thép can nong (HRC) t6t hon ky vong
cla chung téi khi gia HRC giao thang 7 dat hon 1.000 USD/tan.

Bién gOp mang thép xay dung nhiéu kha nang sut giam trong
Q3 so véi Q2 do nhu cau tuang déi yéu tai thi trudng noi dia.

Chung t6i du bdo LNST ctia HPG trong quy 2 dat khoang 10.200
ty dong, va gidam vé muic 8.900 ty dong vao quy 3. Chung téi diéu
chinh dy phéng LNST nam 2021 tang 17% ttr 29.000 ty dong Ién
34.000 ty dong. Véi muc EPS du phdng nam 2021 la 7.140 déng,
c6 phiéu HPG hién dang dugc giao dich & muc PE forward a 7,2x.

VGi viéc Khu lién hgp gang thép Dung Quat 2 da dugc tinh
Quang Ngai chap thuan chl truong dau tu, chiing téi dang danh
gid anh hudng ctia du &n nay lén dinh gia ctia HPG.

(18/05) L1 NHUAN TIEP TUC TANG TRUGNG MANH NHO GIA
THEP VA LUGNG TON KHO DA TiCH LOY VA NHU CAU MANH ME.

Réng Viét ky vong NKG c6 thé dat dugc muc LNST cao nhat tu
khi niém yét trong quy 2 do nhu cau tir cac thi trudng nudc ngoai
manh, gia thép cuén can nong (HRC) va lugng tén kho tang.

Chung t6i du bdo doanh thu va LNST sé dat 6.113 ty dong va 503
ty dong trong Q2, tang lan lugt 164% YoY va 2,806% YoY.

Trién vong gia HRC trong nlfa cudi nam 2021 dang t6t hon ky
vong khi gia HRC giao trong quy 3 da vugt muc 1.000 USD/tan.

LNST ctia SMC trong quy 3 dugc ky vong dat khodng 230 ty
déng, cao hon dang ké Igi nhuan quy binh quan cac nam trudc.

(08/06) RV COVERAGE

Co hoi tdng trudng cho nganh vat tu nong nghiép khi lién két
vGi cac HTX dé qua d6 la don vi cung cdp NVL dau vao (thudc
BVTV va hat giéng) chinh cho cac HTX. Déi lai LTG phai chiu trach
nhiém dam bao nang suat vu mua cho ngudi nébng dan.

Coéng ty lién tuc cai thién hiéu qua quan ly khodn phai thu khi
trién khai chinh sach ban hang khéng cong ng véi cac daily phan
phéi thudc BVTV, bu lai sé tang chiét khau thanh toan cho ho.
Viéc nay lam gidm su phu thuéc vao vay ng ngan hang, nang cao
chat lugng lgi nhuan.

RUi ro van ton tai 8 mang gao khi LTG dam bao bao tiéu dau ra
cho sadn pham gao cla cac HTX lién két. Néu khéng quan tri tot
va du bao t6t dién bién gia gao, LTG o rdi ro thua 16 3 mang nay.
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(08/06) RV COVERAGE

16

17

18

DPM HOSE

VHC

VCB

Thi gid: 20.8

Gia MT: 25.4

Ky vong: +22.12%
P/E:10.72
P/B:1.02

HOSE

Thi gia: 37

Gia MT: 45

Ky vong: +21.62%
P/E:9.85

P/B:1.27

HOSE

Thi gia: 97

Gia MT: 117

Ky vong: +20.62%
P/E: 16.99
P/B:3.56

Vé dai han, DPM khong cé nhiéu tiém nang tang trudng nhung
c6 thé duy tri ¢6 tuc tién mat 6n dinh quanh muic 1.000 dong/cp.

Trong ngan han, vai gia ure dot bién va khoan thu ti boi thusng
bédo hiém du kién ghinhan trong Q2, DT va LNST Q2/2021 du bao
tang 23% va 96,4% |én 2.700 ty dong va 605 ty dong.

Gia phan ure c6 thé tao dinh trong quy 2 va diéu chinh giam dan
nhung gia TB ca nam udc tinh van tang 30% YoY do trén toan
cau cung khong du cau.

(08/06) Doanh thu phuc héi nhung Igi nhuéan di lui la cdu chuyén
chinh ciia VHC nam 2021. Chung t6i udc tinh doanh thu 2021 dat
9.014 ty, tang 28% YoY trong khi LNST dat 634 ty, giam 9% YoY.

Nganh ca tra da budc vao chu ky tang trudng san lugng nhung
anh hudng cuta Covid khién gia ban trung binh khong phuc hoi.
Chung téi cho rang thi trudng My sé dan dat tang trudng san
lugng mang phi 1é ctia VHC nam 2021 trong khi Trung Quéc va
EU chi tang nhe. Lgi nhuan giam do chi phi ca nguyén liéu va chi
phi van chuyén tang cao.

Mang collagen va gelatin bat dau déng gop dang ké vao lgi
nhuan ttr 2021 (24% LN gop 2021 theo udc tinh clia ching t6i).
Cac du an méi cta VHC (nha mdy thuc an, khu lién hgp) sé chi
dong gép vao doanh thu sém nhat vao cudi nam 2022.

Khi van dé chi phi dugc giai quyét (theo ching toéi phai dén nam
2022), Igi nhuan VHC sé tang trd& lai manh mé tu déng gép cla
ca hai mang ca tra va collagen&gelatin.

(08/06) RV COVERAGE

Chung téi duy tri quan diém tich cuc va xép hang VCB la lua chon
hang dau trong thai diém khong chac chén nay.

Hoat dong cho vay lanh manh, bang can d6i khoe, chi phi von
canh tranh, thuong hiéu uy tin, tdp khach hang da dang, vi thé
hang dau trong tai trg thudng mai, thanh toan qudc té va ngoai
héi la nhiing luan diém dau tu viing chac.

Trong trung han, thu hoi ng da xda va chi phi du phong tang
thap dugc ky vong la dong luc mdi.

Vé dai han, chiing t6i cho rang phan bu dinh gia cao cia VCB so
véinganh 1a hgp ly, du 6 thé thap han trung binh lich strdo ROE
bén viing gidam vi don bay tai chinh thap han va ROA cai thién.
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KHUYEN NGHI GIAO DICH

STT Ngay Khuyén CK Thi gia Gia GiaMT Kyvong GiaMT  Catlé Nhan dinh ky thuat
khuyén nghi 19/07 khuyén ngan coban (¥)

nghi nghi han
1 20/07 M GAS 86.70 81.00 92.0 6.1% 1050 773  Tiép tuc suy yéu, c6 thé sé ui vé Trendline hé trg 81, viing hé trg nay kha
manh trong ngan han
2 20/07 CM PNJ 91.60 85.50 100.0 9.2% 115.0 81.5 Piéu chinh nhanh véi viing hé trg 85-86, c6 thé dong tién hé trg sé gia tang
va gilup phuc hoi tré lai tr ving nay
3 20/07 CM TCB 48.00 4500 55.0 14.6%  67.0 41.9 Tiép tuc nhip gidm nhung c6 thé sé dugc ho trg va phuc héi khi ap sat ving
hé trg 45
4 20/07 CM TPB  31.55 29.50 35.0 10.9%  41.6  27.5 Diéu chinh nhanh véi vung ho trg 29-30, c6 thé dong tién hé trg sé gia tang
va gilp phuc héi trg lai tir vung nay
5 20/07 CM VHM 10430 97.10 112.0 7.4% 1343  89.9 Diéu chinh nhanh v&i vliing ho trg 95-98, ¢ thé dong tién hé trg sé gia tang
va giup phuc hoi tré lai tir ving nay

Gid MT co ban: dinh gid cia RV hodc tir 1 s6 cty CK 16n khdc
Ky vong: khodng cdch gid MT so vdi thi gid

CAP NHAT XU HUGNG

Mét sé binh luan ky thuat méi nhat trong T3 (SANG NAY ¢6 6 binh ludn):

20/07 Ti€p tuc suy yéu, cé thé sé Ii vé Trendline hé trg 81, vung ho trg nay kha manh trong ngén han
PNJ Diéu chinh nhanh vaéi ving ho trg 85-86, c6 thé dong tién hé trg sé gia tang va giip phuc héi tré lai ti vung nay
TCB Ti€p tuc nhip gidm nhung cé thé sé dugc hé trg va phuc héi khi ap sat vung hé trg 45
TPB Diéu chinh nhanh véi ving hé trg 29-30, ¢ thé dong tién hé trg sé gia tdng va giip phuc héi tré lai tir ving nay
VHM Diéu chinh nhanh véi viing hé trg 95-98, ¢ thé dong tién hé tro sé gia tdng va giip phuc héi tré lai tir vung nay

Glam duéi hé trg 1.270 diém va ti€p tuc nhip gidm. Da gidam chua c6 dau hiéu ngling nhung dong tién "bat day" sé gia tang khi chi s6 IUi vé gan

VNindex i3 trg manh 1.200 diém
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THEO DOI KHUYEN NGHI

STT Ngay CK GG Muc tiéu YRGS Thigia  Gidadong  +/-%/Gia I aKe elale]
khuyén nghi Catlé vi thé khuyén nghi JERYNIals ek
nghi -

1 15/07 HPG MUA 45.00 49.50 Mé 44.30 -1.6% -3.9%
43.50

2 15/07 HSG MUA 34.40 38.50 Mé 33.10 -3.8% -3.9%
32.00

(¥) Gid diéu chinh theo ty I tra c6 trc hay chia tdch ¢6 phiéu

CO HOI PAU TU TRAI PHIEU DOANH NGHIEP

Khach hang c6 thé xem xét co hdi dau tu vao Trai phiéu Céng ty C6 phan Tap doan Pau tu No Va (NVL)
véi Suat sinh loi nhu sau:

Théihan Suat sinh Igi (%/Nam) Ghi chu:
(Thang) (L IRGE L CH I LYY * G6i 6 dinh: Rong Viét sé tim bén
Khong ky han 0.10% 0.10% mua lai Trdi phiéu vao mét ngay

1 5.30% 5.30% xdc dinh.
2 6.00% 5.70% « G6i linh hoat: Rong Viét sé tim
3 6.50% 6.10% bén mua lgi Trdi phiéu vao bdt ky
4 6.90% 6.50% ngay nao theo nhu cdu cua Khdch
5 7.20% 6.80% hang.
6 7.70% 7.30%
9 8.10% 7.70%
12 8.40% 8.00%

Ngoai ra, Khach hang c6 thé sit dung Géi Mua nam gilt 1 ndm déi véi Trai phiéu cia Céng ty C6 phan
Dich vu Giai tri Hung Thinh Quy Nhon véi Suat sinh |Gi 1a 9.0%/nam.

DPéng thai, Khach hang ciing c6 thé Mua nam giit dén khi dao han ddi véi Trai phiéu ctia Céng ty Co
phan Hung Thinh Incons (HTN) véi Suat sinh Igi nhu sau:

Pdao han ngay 31/12/2021

T4 15/07/21-14/08/21 8.50%
TU 15/08/21-14/09/21 8.25%
TU 15/09/21-14/10/21 8.00%
T4 15/10/21-14/11/21 7.50%
TU 15/11/21-31/12/21 7.00%

Quy Khdch hang vui ldng lién hé Nhan vién quan ly tai khodn va cdc kénh sau dé dugc tu vdn truc tiép hodc dé
lai théng tin Rong Viét sé lién lac trong thoi gian sém nhat.

B8 chatD'ragon & +84 28 6299 2020 ] cskh@vdsc.com.vn



Tuyén bé mién tri trach nhiém

Ban béo cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy
nhat la cung cap théng tin va khéng nham duara
bat ky dé nghi hay hudng dan mua béan ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao
dugc trinh bay trong ban bao cao nay khong tinh
dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai
ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé cé cac xung dot
lgi ich anh hudng dén tinh khach quan cda ban

HOI SO TAITP. HO CHI MINH
Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P.B&n Thanh, Q. 1, TP. H6 Chi Minh

© +84 286299 2006
@ 842862997986
@ info@vdsc.com.vn
O www.vdsc.com.vn

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Toa nha Eurowindow,
50 2 Ton That Tung, P. Trung Ty, Q. Dng Da, Ha Noi
@ +84 2462882006

© +8424.6268 2008 % 4 bado cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay

@ info@vdsc.com.vn N 5 . e .

@ wwwdsccoman e nhu mét nguon tham khao khi dua ra quyét dinh
Hoang S5a

dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi
quyét dinh dau tu cta chinh minh. Rong Viet
Securities tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi
vdi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién
bi coi la thiét hai, d6i véi viéc sit dung toan bd
hoac tling phan thong tin hay y kién nao ctia ban
bao cado nay.

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, s6 76 Quang Trung, P. Léc Tho,
TP.Nha Trang, Tinh Khanh Hoa

© +84 258 3820 006

G +84 258 3820008

@ info@vdsc.com.vn

O www.vdsc.com.vn

CHINHANH CAN THO

95-97-99 V6 Van Tan, P. Tan An, 3 k”' N A ; . R TN 7 7
Q.Ninh Kiéu, TP. Cén Tho 1 P e K, Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cao
@ +842923817578 9y N N N . 0 7 A > N 2
© +84292 3818387 Truéng Sa nay déu la quan diém cé nhan clia ngudi phan

@ info@vdsc.com.vn
@ www.vdsc.com.vn

tich. Khéng co bat ky mot phan thu nhap nao clia
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€ép
dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong

ban cdo cdo nay.

Iy
CénTho

Thong tin sif dung trong bao cao nay dugc Rong
Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chidng téi khéng dam bao rang nhimng
théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cGa ching téi cé gia tri dén ngay ra béo
c40 va c6 thé thay déi ma khéng can bao céo trudc.

Ban bao céo nay duoc gilr ban quyén va |a tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat
ky truéing hop nao ma khéng cé su déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudéc Rong Viet Securities.
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